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ABSTRAK
Nama : Sugitha
Nim : 10800110078
Judul : Pengaruh Manajemen Laba terhadap Nilai Perusahaan dengan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility sebagai Variabel
Moderating (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia)
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh
manajemen laba terhadap nilai perusahaan dan pengaruh Corporate Social
Responsibility sebagai variabel moderating dalam hubungan antara manajemen laba
dan nilai perusahaan. Informasi dan data dalam penelitian ini meliputi data sekunder.
Data sekunder diperoleh dari laporan tahunan (annual report) perusahaan melalui
Pusat Informasi Pasar modal (PIPM) perwakilan Makassar dan website resmi IDX.
Pendekatan yang dilakukan dalam penelitian ini adalah pendekatan
kuantitatif. Metode pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah purposive
sampling, yaitu metode pemilihan sampel dengan menggunakan beberapa kriteria
tertentu. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi sederhana (simple
regression analysis) dan analisis regresi moderasi (Moderate Regression Analysis)
dengan uji residual.
Hasi pengujian membuktikan bahwa manajemen laba memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, tetapi Corporate Social
Responsibility sebagai variabel moderating tidak mampu mempengaruhi hubungan
manajemen laba dan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini bisa memberikan
informasi atau memberikan sinyal kepada masyarakat dan pihak luar atau investor
untuk lebih hati-hati menilai perusahaan yang mempunyai nilai perusahaan yang
tinggi.
Kata Kunci : Earnings Management, Nilai Perusahaan, dan Corporate Social
Responsibility.
1BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah
Di era globalisasi sekarang ini, perkembangan dunia usaha semakin pesat.
Hal itu dapat dilihat dari perkembangan pengetahuan, kemajuan teknologi dan
perkembangan arus informasi yang harus disampaikan oleh perusahaan untuk
memenuhi kebutuhan informasi pengguna. Perkembangan ini diiringi dengan
persaingan usaha yang begitu ketat dan kompetitif. Persaingan usaha yang ada perlu
diimbangi dengan suatu pemikiran yang kritis dan pemanfaatan sumber daya
perusahaan secara optimal. Dengan demikian, perusahaaan dapat bersaing dengan
perusahaan lain baik perusahaan dalam negeri maupun luar negeri.
Persaingan perusahaan yang begitu kompetitif, harus didukung dengan
penyajian laporan keuangan yang rapi. Laporan keuangan dapat memperlihatkan
kinerja keuangan suatu perusahaan. Laporan keuangan ini menunjukkan kondisi dan
posisi keuangan perusahaan. Kondisi dan posisi keuangan perusahaan dapat
mengalami perubahan setiap periodenya sesuai dengan operasi yang berlangsung di
perusahaan. Perubahan posisi keuangan akan mempengaruhi harga saham
perusahaan.1 Harga saham perusahaan mencerminkan nilai dari suatu perusahaan.
1Niyanti Anggitasari dan Siti Mutmainah, “Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai
Perusahaan dengan Pengungkapan Corporate Social Responsibility dan Struktur Good Corporate
Governance sebagai Variabel Pemoderasi”. Diponegoro Journal Of Accounting 1, no. 2 (2012): h. 1.
2Laporan keuangan seringkali disalahgunakan oleh manajemen dengan
melakukan perubahan dalam penggunaan metode akuntansi yang digunakan,
sehingga akan mempengaruhi jumlah laba yang ditampilkan dalam laporan
keuangan.
Manajemen laba merupakan suatu intervensi dengan maksud tertentu
terhadap proses pelaporan keuangan eksternal dengan sengaja untuk
memperoleh beberapa keuntungan pribadi.2
Manajer yang bertanggung jawab atas pengelolaan perusahaan lebih banyak
mengetahui informasi-informasi yang bermanfaat untuk kelangsungan hidup
perusahaan, baik informasi internal maupun prospek perusahaan di masa yang akan
datang bila dibandingkan dengan pemegang saham. Oleh karena itu, manajer
berkewajiban untuk menyampaikan kondisi perusahaan kepada pemegang saham.
Akan tetapi, informasi yang disampaikan terkadang tidak sesuai dengan kondisi
perusahaan yang sebenarnya. Kondisi ini sering disebut sebagai informasi yang tidak
simetris atau asimetri informasi (information asymetric). Asimetri informasi dapat
terjadi karena manajer lebih mengetahui informasi perusahaan dibandingkan dengan
pemilik atau pemegang saham, sehingga manajemen akan berusaha memanipulasi
kinerja perusahaan yang dilaporkan untuk kepentingannya sendiri.3
Kasus manajemen laba yang dilakukan dengan cara illegal (financial fraud)
telah banyak terjadi di sejumlah perusahaan, seperti Enron Corporation, Xerox
2Nurikah Restuningdiah, “Perataan Laba terhadap Reaksi Pasar dengan Mekanisme GCG dan
CSR Disclosure”, Jurnal Manajemen Bisnis Vol 3 No.3 (2011): h. 242.
3Vinola Herawaty, “Peran Praktek Corporate Governance sebagai Moderating Variable dari
Pengaruh Earnings Management terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal Akuntansi dan Keuangan 10, no.
2 (2008): h. 101.
3Corporation, WordCom, Walt Disney Company, dan lainnya. Enron Corporation
terbukti melakukan manipulasi laba, yaitu melakukan manipulasi eksekutif Enron
melalui lembaga auditornya sehingga dapat mendongkrak laba mendekati USD 1
miliar.4 Dari banyaknya kasus yang terjadi, perhatian yang besar dari investor
terhadap tingkat laba yang dihasilkan perusahaan menjadi salah satu alasan yang
mendorong manajemen untuk melakukan beberapa tindakan disfunctional behaviour
(perilaku tidak semestinya), yaitu dengan melakukan manipulasi laba atau
manajemen laba.
Manajemen laba merupakan manipulasi yang paling aman karena kegiatan
manajemen laba merupakan hal yang legal dan tidak melanggar prinsip akuntansi
berterima umum. Walaupun legal dan terlihat aman, tetapi manajemen laba memiliki
dampak yang merugikan bagi perusahaan bila perusahaan ketahuan melakukan
kegiatan tersebut.
Manipulasi didefinisikan sebagai tindakan manajemen yang menyimpang dari
praktek bisnis yang normal, yang dilakukan dengan tujuan utama untuk
memenuhi batas tertentu laba.5
Dalam hal ini, ketika manipulasi laba yang dilakukan oleh manajer terdeteksi,
maka konsekuensi dari tindakan manipulasi laba tersebut adalah perusahaan akan
kehilangan dukungan dari para stakeholder. Untuk menghindari kecurigaan dari
stakeholder dan manipulasi laba dapat tetep dijalankan demi menjaga kepentingan
pihak managemen, maka manager termotivasi untuk menggunakan praktek corporate
4Sri Radian Rama, “Manajemen Laba (Earning Management) dalam Perspektif Etika
Hedonisme”. Malang: Universitas Brawijaya 1, no 2 (2010): hal 124.
5Sugata Roychowdhury, “Earnings Management through Real Activities Manipulation”.
Journal of Accounting and aconomics, 2006: h. 2.
4social responsibility (CSR) sebagai alasan agar manipulasi laba yang manager
lakukan tidak dapat dideteksi oleh pihak stakeholders.6
Hasil yang didapat perusahaan dari mempraktekkan CSR yaitu perusahaan
dapat meningkatkan kepuasan stakeholder sekaligus meningkatkan reputasi. Ketika
perusahaan telah memiliki reputasi yang positif, maka perusahaan tersebut akan
diterima oleh masyarakat secara luas dan dapat meningkatkan kemampuan
perusahaan untuk menegosiasikan kontrak yang lebih baik dengan pemasok dan
pemerintah dan manajer sebagai pengendali perusahaan memiliki informasi yang
lebih detail mengenai kondisi perusahaan.
Perusahaan akan mendapatkan banyak dukungan dari berbagai macam
stakeholder yang mendapat keuntungan dari praktek CSR yang dilakukan
perusahaan. Selain itu perusahaan juga akan mendapat perlakuan yang lebih baik dari
pemerintah, mendapat dukungan dari kelompok aktifis, mendapat legitimasi dari
masyarakat, dan mendapat pemberitaan yang baik dari media, perlindungan
lingkungan, manajemen sumber daya manusia, kesehatan dan keselamatan di tempat
kerja, hubungan masyarakat, dan hubungan dengan pemasok dan pelanggan.7
Banyak perusahaan semakin menyadari pentingnya menerapkan program
CSR sebagai bagian dari strategi bisnisnya. Survey global yang dilakukan oleh The
Economist Intelligence Unit menunjukkan bahwa 85% eksekutif senior dan investor
6Bustanul Arifin, Yeni Januarsi, dan Faoziah Ulfah, “Perbedaan Kecenderungan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility: Pengujian terhadap Manipulasi Akrual dan
manipulasi Real”: h. 3.
7Diego Prior, Jordi Surroca Josep A. Tribó, “Earnings Management And Corporate Social
Responsibility”, Business Economics Journal (06) (2007): h. 9.
5dari berbagai organisasi menjadikan CSR sebagai pertimbangan utama dalam
pengambilan keputusan.8
Sebelumnya telah banyak penelitian-penelitian terkait hubungan manajemen
laba dengan nilai perusahaan, akan tetapi masih sedikit yang mengkaitkan dengan
Corporate Social Responsibility. Peneliti bermaksud meneliti pengaruh manajemen
laba terhadap nilai perusahaan dengan Corporate Social Responsibility sebagai
variable moderating. Untuk memperluas penelitian sebelumnya dari Retno dkk 2012
yang mengaitkan CSR dengan GCG dan nilai perusahaan, penulis bermaksud
mengaitkan antara tiga variabel yakni CSR, manajemen laba dam nilai perusahaan
dengan manajemen laba menjadi faktor yang mempengaruhi munculnya
pengungkapan Corporate Social Responsibility. Penelitian ini memperluas penelitian
dari Arifin dkk yang menguji penggunaan pengungkapan Corporate Social
Responsibility dalam memanipulasi laba baik akrual maupun real yang lebih spesifik.
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan beberapa kontribusi yaitu ingin
menunjukkan bahwa kegiatan CSR yang dilakukan perusahaan terkadang termotivasi
karena adanya manipulasi laba, sehingga dapat memberi pertimbangan kepada
investor agar lebih berhati-hati dalam menilai perusahaan yang melaporkan CSR.
bagi para pembuat kebijakan, diharapkan tulisan ini menjadi sinyal peringatan bagi
pembuat kebijakan bahwa kewajiban pengungkapan tanggung jawab sosial
perusahaan juga perlu diikuti dengan pengawasan yang dilakukan oleh pembuat
8Tri Juniati Andayani, “Corporate Social Responsibility (CSR) Disclosure Alternatif
Pengambilan Keputusan bagi Investor”, 2013: h. 4.
6kebijakan, untuk menghindari perilaku oportunistik dari pihak manajemen dan agar
perusahaan dapat lebih memiliki tanggung jawab terhadap kegiatan CSR.
B. Rumusan Masalah
CSR merupakan alat yang cukup berpengaruh dalam meningkatkan
kepercayaan stakeholder terhadap perusahaan. Sehingga dalam melakukan
manajemen laba, manajer terdorong untuk menggunakan pengungkapan CSR untuk
meningkatkan citra perusahaan.
Dengan melihat fenomena di atas, masalah yang timbul dapat dirumuskan
sebagai berikut :
1. Apakah praktik manajemen laba meningkatkan nilai perusahaan ?
2. Apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh dalam hubungan
antara manajemen laba dengan nilai perusahaan ?
C. Hipotesis
1. Pengaruh Manajemen Laba terhadap Nilai Perusahaan
Para pemegang saham atau pemilik perusahaan hanya bisa mengandalkan
laporan dari manajemen perusahaan untuk mengetahui keadaan perusahaannya
sedangkan manajer sebagai pengelola perusahaan mengetahui lebih banyak informasi
internal dan prospek perusahaan di masa yang akan datang sehingga menimbulkan
kesenjangan informasi. Kondisi ini sering disebut sebagai asimetri informasi.
Asimetri antara manajemen dan pemilik memberikan kesempatan pada manajer
untuk melakukan manajemen laba untuk meningkatkan nilai perusahaan pada saat
7tertentu sehingga dapat menyesatkan pemilik (pemegang saham) mengenai nilai
perusahaan sebenarnya.9 Adanya asimetri informasi inilah pemilik perusahaan tidak
dapat mengetahui kondisi perusahaan yang sebenarnya sehingga manajemen
perusahaan memiliki kesempatan untuk melakukan manajemen laba.
Pada dasarnya manajer melakukan manajemen laba untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Kegiatan ini sebenarnya dapat meningkatkan nilai perusahaan pada
periode tertentu tapi juga dapat menurunkan nilai perusahaan di masa mendatang.
Berdasarkan penjelasan di atas, maka hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah:
H1 : Manajemen laba meningkatkan nilai perusahaan.
2. Pengaruh Corporate Social Responsibility sebagai Variabel Moderating
dalam Hubungan antara Manajemen Laba dengan Nilai Perusahaan.
Manajemen laba adalah tindakan yang dilakukan oleh pihak manajemen
dengan menaikkan atau menurunkan laba yang dilaporkan dari unit yang menjadi
tanggung jawabnya yang tidak mempunyai hubungan dengan kenaikan atau
penurunan profitabilitas dalam jangka panjang.10 Berarti kemampuan manajemen
untuk meningkatkan atau mengurangi laba bersih yang dilaporkan sesuka hati. Hal
ini dapat dilakukan dengan memanfaatkan perbedaan informasi yang diterima oleh
manajemen dan pemilik perusahaan.
9Vinola Herawaty, “Peran Praktek Corporate Governance sebagai Moderating Variable dari
Pengaruh Earnings Management terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal Akuntansi dan Keuangan 10, no.
2 (2008): h. 101.
10Annisa Meta, “Analisis Manajemen Laba Dan Kinerja Keuangan Perusahaan Pengakuisisi
Sebelum Dan Sesudah Merger Dan Akuisisi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-
2009”: h. 4.
8Dalam teori keagenan, principal (pemegang saham) mengadakan kontrak
untuk memaksimumkan kesejahteraan dirinya dengan profitabilitas yang selalu
meningkat dan agent (manajemen) juga termotivasi untuk memaksimalkan
kesejahteraannya yang berlawanan dengan kepentingan principal.11 Agent dan
Principal dalam hal ini memiliki tujuan yang berbeda sehingga terjadi konflik
kepentingan. Pihak pemilik perusahaan tidak memiliki cukup informasi tentang
kinerja manajer dan kondisi perusahaan. Sehingga manajer mempunyai peluang
untuk melakukan tindakan oportunistik dengan melakukan manajemen laba yang
membuat laporan keuangan yang dilaporkan saat itu tidak sesuai dengan keadaan
perusahaan yang sebenarnya. Sebagai konsekuensinya, pemilik perusahaan tidak
dapat membuat keputusan investasi secara optimal.
Ketika pemilik perusahaan menemukan indikasi terjadinya manajemen laba
di dalam perusahaannya, maka nilai perusahaan langsung turun drastis di dalam
pasar saham. Tentu saja hal tersebut akan berdampak sangat serius terhadap pemilik
perusahaan dan stakeholder yang lainnya. Ketika hal tersebut terjadi, maka
stakeholder akan melakukan tindakan yang dapat mengancam keberadaan
manajemen. Usaha yang memungkinkan dilakukan oleh manajer untuk
mengamankan posisi mereka adalah dengan membuat dan melibatkan diri dalam
kegiatan yang bertujuan untuk meningkatkan hubungan antara perusahaan dengan
stakeholder dan lingkungan sosial masyarakat, dalam hal ini salah satu cara yang
11Rama, Sri Radian. “Manajemen Laba (Earning Management) dalam Perspektif Etika
Hedonisme”. Malang: Universitas Brawijaya 1, no 2 (2010): h. 131.
9digunakan manajer yaitu dengan mengeluarkan kebijakan perusahaa tentang
penerapan Corporate Social Responsibility (CSR).
Manajer percaya bahwa dengan memenuhi kepuasan stakeholder dan
mewujudkan kesan yang baik terhadap lingkungan dan sosial maka kecurigaan dan
kewaspadaan dari stakeholder dapat dikurangi sehingga kemungkinan untuk diamati
oleh stakeholder yang sudah puas juga dapat dikurangi, dengan tindakan ini juga
akan meningkatkan citra perusahaan.
Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan secara
berkelanjutan. Tujuan tersebut dapat tercapai bila perusahaan memperhatikan
dimensi ekonomi, sosial, dan lingkungan. Dalam CSR penerapan dimensi tersebut
mutlak dilakukan sebagai pertanggungjawaban dan kepedulian perusahaan terhadap
lingkungan sekitar perusahaan. Semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu perusahaan
maka tingkat pengungkapan informasi sosial yang dilakukan perusahaan juga
semakin tinggi.12
Perusahaan melakukan pengungkapan CSR dengan harapan dapat
meningkatkan reputasi dan nilai perusahaan.13 Sebagian besar konsumen akan
meninggalkan produk dari perusahaan yang mempunyai citra buruk. Sebenarnya
dalam melaksanakan CSR, perusahaan akan mendapatkan banyak keuntungan, antara
12Reni Retno Anggraini, “Pengungkapan Informasi Sosial dan Faktor-Faktor yang
Mempengaruhi Pengungkapan Informasi Sosial dalam Laporan Keuangan Tahunan (Studi Empiris
pada Perusahaan-Perusahaan yang terdaftar Bursa Efek Jakarta)”, Simposium Nasional Akuntansi 9
Padang 2006: h. 5.
13Reny Dyah Retno dan Denies Priantinah, “Pengaruh Good Corporate Governance dan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan”, Jurnal nominal. Vol 1,
No.1 2012: h. 88.
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lain perusahaan akan diminati investor dan mendapat dukungan dari aktivis maupun
masyarakat. Berdasarkan penjelasan di atas, maka hipotesis kedua dalam penelitian
ini adalah:
H2 : Pengungkapan Corporate Social Responsibilty memperkuat hubungan
manajemen laba dengan nilai perusahaan.
D. Definisi Operasional dan Ruang Lingkup Penelitian
1. Definisi Operasional
a. Variabel dependen
Nilai perusahaan dalam penelitian ini didefinisikan sebagai nilai pasar dan
disimbolkan dengan (Y). Salah satu alternative yang digunakan dalam menilai nilai
perusahaan adalah dengan menggunakan Tobin’s Q. Rasio ini dikembangkan oleh
James Tobin (1967). Rasio ini merupakan konsep yang berharga karena
menunjukkan estimasi pasar keuangan saat ini tentang nilai hasil pengembalian dari
setiap dolar investasi inkremental. Jika rasio Q di atas satu, ini menunjukkan bahwa
investasi dalam aktiva menghasilkan laba yang memberikan nilai yang lebih tinggi
daripada pengeluaran investasi, hal ini akan merangsang investasi baru. Jika rasio Q
di bawah satu, investasi dalam aktiva tidaklah menarik.14
Rasio Q merupakan ukuran yang lebih teliti tentang seberapa efektif
manajemen memanfaatkan sumber-sumber daya ekonomi dalam kekuasaannya.
14Rimba Kusumadilaga, “Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderating (Studi Empiris pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”, Skripsi (Semarang: Fakultas Ekonomi
Universitas Diponegoro, 2010, h. 38.
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Penelitian yang dilakukan oleh Copelan (2002), Lindenberg dan Ross (1981),15
menunjukkan bagaimana rasio Q dapat diterapkan pada masing-masing perusahaan.
Mereka menemukan bahwa beberapa perusahaan dapat mempertahankan rasio Q
yang lebih besar dari satu. Teori ekonomi mengatakan bahwa rasio Q yang lebih
besar dari satu akan menarik arus sumber daya dan kompetisi baru sampai rasio Q
mendekati satu.
Variabel ini diberi simbol Q, Penghitungan menggunakan rumus:16
Dimana : = ( + )( + )
Q = Nilai perusahaan
EMV = Nilai pasar ekuitas (EMV=closing price x jumlah saham yang
beredar)
Closing price (harga penutupan saham) adalah harga saham yang
diperoleh pada saat penutupan perdagangan pada akhir periode
perdagangan di bursa saham.
D = Nilai buku dari total hutang
EBV = Nilai buku dari total ekuitas
15Rimba Kusumadilaga, “Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderating (Studi Empiris pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”, h. 39.
16Rika Nurlela dan Islahuddin, “Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan dengan Prosentase Kepemilikan Manajemen sebagai Variabel Moderating: Studi Empiris
pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta”, Simposium Nasional Akunntansi XI
Pontianak, 2008: h. 31.
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b. Variabel Independen
Variabel independen merupakan variabel bebas yang tidak dipengaruhi oleh
variabel apapun. Variabel independen merupakan variabel yang menjelaskan atau
mempengaruhi variabel dependen. Variabel independen yang digunakan dalam
penelitian ini adalah manajemen laba (Earnings Management). Earnings
Management merupakan perilaku oportunistik manajer dalam melakukan tindakan
diskresioner atas laba yang dilaporkan guna memaksimalkan keuntungan mereka
sendiri. Untuk mengukur manajemen laba dilakukan dengan menggunakan proksi
discretionary accrual dengan menggunakan Modified Jones Model karena
berdasarkan Dechow et al. (1995) model ini lebih baik dibanding model Jones
standar dalam mengukur kasus manipulasi pendapatan.17
Model ini mengurangkan nondiscretionary accruals terhadap total accruals
sehingga diperoleh discretionary accruals. Discretionary accruals merupakan
komponen akrual yang dapat diatur dan direkayasa sesuai dengan kebijakan
(discretion) manajerial misalnya pada akhir tahun buku perusahaaan mengetahui
bahwa suatu piutang tertentu tidak dapat ditagih, perusahaan dapat melakukan
pencatatan kapan piutang tersebut dihapuskan, pada periode buku sekarang atau pada
tahun buku berikutnya; perubahan biaya kerugian piutang yang disebabkan oleh
perubahan kebijakan akuntansi yang dilakukan oleh manajemen dalam penentuan
17Arum Setyo, “Analisis Pengaruh Manajemen Laba terhadap Tanggung Jawab Sosial dan
Lingkungan dengan Corporate Governance sebagai Variabel Moderating ( Studi Kasus pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2009-2010), Fakultas Ekonomika Dan Bisnis
Universitas Diponegoro, 2012, h.50.
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biaya kerugian piutang dapat dijadikan contoh discretionary accruals. Sementara
nondiscretionary accruals merupakan komponen akrual yang tidak dapat diatur dan
direkayasa sesuai kebijakan manajer perusahaan, misalnya peningkatan penjualan
secara kredit seiring dengan pertumbuhan perusahaan (tanpa perubahan kebijakan)
dapat merupakan contoh nondiscretionary accruals. Tahap-tahap penentuan
discretionary accrual adalah seperti berikut: 18
(1) Menghitung total akrual dengan menggunakan pendekatan aliran kas (cash
flow approach), yaitu :
TACCit = NIit – CFOit (1)
Keterangan:
TACCit = Total akrual perusahaan i pada tahun t
NIit = Laba bersih dari perusahaan i pada periode ke t
CFOit = Aliran kas dari aktivitas operasi perusahaan i pada periode
ke t
(2) Menentukan koefisien dari regresi akrual.
Akrual diskresioner merupakan perbedaan antara total akrual (TACC)
dengan nondiscretionary accrual (NDACC). Langkah awal untuk menentukan
nondiscretionary accrual yaitu dengan melakukan regresi sebagai berikut:
TACCit/TAit-1 = β1 (1/TAit-1 ) + β2 ((Δ REVit-ΔRECit)/TAit-1 )
+β3(PPEit/TAit-1 ) + β4 (ROAit-1/ TAit-1 )+ e (2)
Keterangan:
18Noor Dzulhijjah Purnawanti, “Peran Corporate Governance dalam Memoderasi Pengaruh
Earnings Management terhadap Pengungkapan Corporate Social Responsibility”, h. 44.
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TACCit = Total akrual perusahaan i pada tahun t (yang dihasilkan dari
perhitungan nomor 1 di atas)
TA it-1 = Total aset perusahaan i pada akhir tahun t-1
ΔREVit = Perubahan pendapatan perusahaan i pada tahun t
ΔRECit = Perubahan piutang bersih (net receivable) perusahaan i pada
tahun t
PPEit = Property, plant and equipment perusahaan i pada tahun t
ROAit-1 = Return on assets perusahaan i pada akhir tahun t-1
(3) Menentukan nondiscretionary accrual.
Regresi yang dilakukan di (2) menghasilkan koefisien β1, β2, β3 dan β4.
Koefisien β1, β2, β3 dan β4 tersebut kemudian digunakan untuk memprediksi
nondiscretionary accrual melalui persamaan berikut:
NDACCit = β1(1/TAit-1) + β2((ΔREVit-ΔRECit)/TAit-1) + β3(PPEit/TAit-1) +
β4(ROAit-1/ TAit-1)+ e (3)
Keterangan:
NDACCit = Nondiscretionary accrual perusahaan i pada tahun t
e = Error
(4) Menentukan discretionary accrual.
Setelah didapatkan akrual nondiskresioner, kemudian discretionary accrual
bisa dihitung dengan mengurangkan total akrual (hasil perhitungan di (1)) dengan
nondiscretionary accrual (hasil perhitungan di (3)).
DACCit = (TACCit/TAit-1) – NDACCit (4)
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Keterangan:
DACCit = Discretionary accrual perusahaan i pada tahun t
c. Variabel Moderating
Variabel moderating adalah variabel yang memperkuat atau memperlemah
hubungan langsung antara variabel independen dan variabel dependen. Jika kondisi
variable moderating tidak kondusif, hubungan variabel independen dan variabel
dependen akan lemah atau menurun. Sebaliknya, jika kondisi varibel moderating
kondusif, hubungan variabel independen dan variabel dependen akan kuat atau
meningkat.19 Penelitian ini menggunakan pengungkapan CSR sebagai variabel
pemoderasi dengan pemikiran bahwa pasar akan memberikan apresiasi positif yang
ditunjukkan dengan peningkatan harga saham perusahaan. Peningkatan ini akan
menyebabkan nilai perusahaan juga meningkat.
Corporate Social Responsibility adalah suatu usaha perusahaan untuk
menyeimbangkan komitmennya terhadap kelompok maupun individu di dalam
lingkungan perusahaan tersebut yang termasuk di dalamnya yaitu pelanggan,
perusahaan lain, karyawan, dan investor. Karena masih sedikit perusahaan di
Indonesia yang melaporkan kinerja ekonomi, sosial ,dan lingkungannya dalam
bentuk sustainability reporting, maka data variabel CSR yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data yang diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan dan
dihitung dengan menggunakan CSR disclosure Index (CSRI). Pengukuran CSRI
19Ulber Silalahi, Metode Penelitian Sosial. dengan kata pengantar oleh M. Budyatna.
Bandung: PT Refika Aditama 2012, h. 138.
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dalam penelitian ini akan mengikuti standar GRI (Global Reporting Initiative).
Indikatornya adalah sebagai berikut:20
a. Indikator Kinerja Ekonomi
b. Indikator Kinerja Lingkungan
c. Indikator Kinerja Tenaga Kerja
d. Indikator Kinerja Hak Asasi Manusia
e. Indikator Kinerja Sosial/Kemasyaracatan
f. Indikator Kinerja Produk
Dalam penelitian ini, kategori indikator yang digunakan adalah indikator
kinerja ekonomi, lingkungan, dan sosial. Kategori indikator kinerja sosial mencakup
indikator kinerja tenaga kerja, hak asasi manusia, sosial/kemasyarakatan, dan produk.
Untuk menghitung CSRI dilakukan dengan cara menghitung dari setiap item
CSR dalam instrumen penelitian. Setiap item diberi nilai 1 bila diungkapkan dan 0
bila tidak diungkapkan. Kemudian skor tersebut dijumlah dan dibagi dengan jumlah
item dari setiap jenis perusahaan. Rumus perhitungan CSRI adalah sebagai berikut:21= ∑
Dimana:
CSRDIj : Corporate Social Responsibility Disclosure Index perusahaan j
nj : jumlah item untuk perusahaan j, nj =79
20Rimba Kusumadilaga, “Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderating (Studi Empiris pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”, h. 21.
21Danu Candra Indrawan, “Pengaruh Corporate Social Responsibility Terhadap Kinerja
Perusahaan”, Skripsi (Semarang: Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro, 2011), h. 31.
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Xij : 1 = jika item I diungkapkan; 0 = jika item I tidak diungkapkan
Dengan demikian, 0 < CSRDIj < 1
2. Ruang Lingkup Penelitian
Penelitian ini dilakukan di Pusat Informasi Pasar Modal yang beralamat di Jl.
A. P. Pettarani, dan penelitian ini dilakukan selama 2 bulan
E. Kajian Pustaka
1. Perbedaan kecenderungan pengungkapan corporate social responsibility :
pengujian terhadap manipulasi akrual dan manipulasi real.
Penelitan yang dilakukan Bustanul Arifin, Yeni Januarsi, dan Faoziah Ulfah
tentang pengungkapan Corporate social responsibility terhadap manipulasi
laba mengambil sampel laporan keuangan dan laporan CSR perusahaan
manufaktur yang listing di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2008 sampai
dengan tahun 2010. Dalam penelitian ini dijelaskan bahwa dalam melakukan
manipulasi laba, tidak hanya terbatas dengan manipulasi akrual tetapi seorang
bisa dengan manipulasi real dan untuk mencegah dari kecurigaan
stakeholder, manajer melakukan pengungkapan corporate social
responsibility. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa manipulasi akrual dan
manipulasi real mempengaruhi pengungkapan corporate social responsibility.
2. Earning Management and Corporate Social Responsibility
Penelitian yang dilakukan oleh Diego Prior, Jordi Surroca, dan Josep
A.Tribo. Mereka meneliti tentang hubungan antara manajemen laba dengan
CSR pada perusahaan yang masuk dalam database milik SiRi (Sustainable
18
Investment Research International Company). Dalam penelitian ini
dinyatakan bahwa manajer dalam perusahaan yang melakukan manajemen
laba cenderung semakin aktif dalam meningkatkan citra dan menarik
dukungan dari publik dan stakeholder melalui kebijakan CSR. Hasil dari
penelitian mereka adalah ada pengaruh positif dan signifikan antara
manajemen laba dengan CSR.
3. Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan dengan
Prosentase Kepemilikan Manajemen Sebagai Variabel Moderating (Studi
Empiris Pada Perusahaan Yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta).
Nurlela dan Islahudin (2008) yang meneliti tentang pengaruh antara CSR
terhadap nilai perusahaan mengambil sampel dari perusahaan non-keuangan
yang terdaftar di BEI selama tahun 2005 berjumlah 340 perusahaan. Sampel
yang digunakan dalam penelitian sebanyak 41 perusahaan non keuangan
periode 2005. Hasil penelitian menunjukkan bahwa corporate social
responsibility, prosentanse kepemilikan manajemen, serta interaksi antara
corporate social responsibility dengan prosentase kepemilikan manajemen
secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Secara parsial hanya
prosentase kepemilikan manajemen dan interaksi antara corporate social
responsibility dengan prosentase kepemilikan manajemen yang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan sedangkan variabel lainnya tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.
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4. Pengaruh Good Corporate Governance dan Pengungkapan Corporate Social
Responsibility terhadap Nilai Perusahaan (studi empiris pada perusahaan
yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2007-2010).
Reny Dyah Retno dan Denies Priantinah meneliti tentang pengaruh GCG
terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol size dan leverage pada
perusahaan yang terdaftar di bei periode 2007-2010 dan pengaruh
pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol size,
jenis industri, profitabilitas, dan leverage pada perusahaan yang terdaftar di
BEI periode 2007-2010, dan pengaruh GCG dan pengungkapan CSR
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode
2007-2010. Teknik pengambilan sampel menggunakan metode purposive
sampling. Hasil penelitian menunjukkan GCG berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan dengan variabel kontrol size dan leverage pada perusahaan
yang terdaftar di BEI periode 2007-2010, pengungkapan CSR berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dengan variabel kontrol
size, jenis industri, profitabilitas, dan leverage pada perusahaan yang terdaftar
di bei periode 2007-2010, GCG dan pengungkapan CSR berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode
2007-2010.
5. Peran Corporate Governance dalam Memoderasi Pengaruh Earnings
Management terhadap Pengungkapan Corporate Social Responsibility (studi
empiris pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2008-2010).
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Penelitian Noor Dzulhijjah Purnawanti menggunakan sampel perusahaan
manufaktur selama tahun 2008-2010 dengan menggunakan metode purposive
sampling. Data yang digunakan diperoleh dari laporan tahunan dan laporan
berkelanjutan perusahaan manufaktur yang terdaftar BEI . Terdapat 75
perusahaan selama tahun 2008-2010 yang memenuhi kriteria. Metode analisis
yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda.
Penelitian ini menemukan hasil statistik yang tidak signifikan dari pengaruh
pengukuran Earnings Management terhadap pengungkapan CSR. Penelitian
ini juga menemukan pengaruh yang tidak signifikan dari proporsi komisaris
independen dan kepemilikan institusional dalam hubungan antara Earnings
Management dan pengungkapan CSR. Sementara jumlah rapat komite audit
memiliki pengaruh yang signifikan dalam hubungan antara earnings
management dan pengungkapan CSR. Penemuan ini digunakan oleh investor
dan kreditor untuk membuat keputusan investasi dan kredit. Penelitian ini
memberikan kontribusi literatur yang menunjukkan bahwa pengungkapan
CSR didorong oleh adanya keinginan untuk memenuhi harapan stakeholder
dan tidak dikarenakan manajemen laba. Namun demikian, penelitian ini
menemukan bahwa mekanisme Corporate Governance tidak efektif,
sehingga disarankan bahwa kreditor dan investor harus lebih hati-hati dalam
menganalisis laporan keuangan.
21
6. Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai Perusahaan dengan
Profitabilitas sebagai Variabel Moderating (Studi Empiris pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia).
Penelitian Rimba Kusumadilaga menggunakan sampel penelitian
pengungkapan pertanggungjawaban sosial pada sektor manufaktur tahun
2006 dan 2008 dengan menggunakan metode purposive sampling. Terdapat
21 perusahaan pada tahun 2006 dan 42 perusahaan pada tahun 2008 yang
memenuhi kriteria sebagai sampel penelitian. Metode analisis pada penelitian
ini adalah analisis regresi sederhana dan analisis regresi berganda. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa pengungkapan CSR berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas sebagai variabel
moderating tidak dapat mempengaruhi hubungan pengungkapan CSR dan
nilai perusahaan. Terdapat perbedaan luas pengungkapan CSR periode
sebelum dan sesudah berlakunya Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007
tentang Perseroan Terbatas.
7. Analisis Pengaruh Earning Management terhadap Nilai Perusahaan Dengan
Peranan Praktik Corporate Governance sebagai Moderating Variabel pada
Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2005 -2008.
Penelitian Diah Ayu Pertiwi yang menggunakan sampel penelitian
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2005 - 2008. Sampel dipilih menggunakan metode purposive sampling dan
diperoleh 90 perusahaan yang menjadi sampel. Pengujian hipotesis dilakukan
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menggunakan analisis regresi berganda. Hasil penelitian membuktikan
praktek corporate governance berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan dengan variabel komisaris independen dan kepemilikan
institusional. Kepemilikan manajerial akan menurunkan nilai perusahaan
sedangkan kualitas audit akan meningkatkan nilai perusahaan. Komisaris
independen, kualitas audit dan kepemilikan institusional merupakan variabel
pemoderasi antara earnings management dan nilai perusahaan sedangkan
kepemilikan manajerial bukan merupakan variabel pemoderasi. Earnings
management dapat diminimumkan dengan mekanisme monitoring oleh
komisaris independen, kualitas audit dan institusional ownership.
F. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah:
a. Untuk menguji adanya pengaruh praktik manajemen laba terhadap
peningkatan nilai perusahaan.
b. Untuk menguji adanya pengaruh corporate social responsibility dalam
hubungan manajemen laba dengan nilai perusahaan.
2. Kegunaan Penelitian
a. Teoretis
Penelitian ini diharapkan mampu berkontribusi dalam pengembangan teori
yang telah ada, yaitu stakeholder teory. Menurut Heal dan Garret dalam Indrawan
teori ini menunjukkan bahwa aktivitas CSR dapat menjadi elemen yang
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menguntungkan sebagai strategi perusahaan, memberikan kontribusi kepada
manajemen risiko dan memelihara hubungan yang dapat memberikan keuntungan
jangka panjang perusahaan. Penelitian ini mencoba mengembangkan teori bahwa
adanya kaitan erat antara stakeholder dengan CSR mengakibatkan pengungkapan
CSR mengharuskan perusahaan untuk bertanggung jawab kepada para stakeholder
dan melaporkan keberlanjutan pengembangan bisnis secara sukarela. Corporate
Environmental Disclosure sebagai tindakan dari CSR merupakan sinyal yang dapat
bertujuan untuk mengalihkan perhatian para pemegang saham dari pemantauan
manipulasi laba untuk isu-isu lain, dan hasilnya adalah harga saham akan meningkat.
b. Praktisi
1) Bagi peneliti
penelitian ini dapat memacu minat dan keinginan untuk memahami lebih
dalam tentang earning management dan Corporate Social Responsibility
(CSR).
2) Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pertimbangan dalam pembuatan
kebijaksanaan perusahaan agar lebih meningkatkan tanggung jawab dan
kepeduliannya pada lingkungan sosial.
3) Bagi stakeholder
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar bagi para stakeholder
agar selalu memperhatikan setiap kebijakan yang dibuat manajemen terutama
terkait dengan CSR
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BAB II
TINJAUAN TEORETIS
A. Landasan Teori
1. Stakeholder Theory
Pengenalan terhadap konsep lingkungan organisasi perusahaan yang
berkembang sejalan dengan berkembangnya pendekatan sistem dalam manajemen,
telah mengubah cara pandang manajer dan para ahli teori manajemen terhadap
organisasi, terutama mengenai bagaimana suatu organisasi perusahaan dapat
mencapai tujuannya secara efektif. Terjadinya pergeseran orientasi di dalam dunia
bisnis dari shareholders kepada stakeholders telah disebut sebagai penyebab
munculnya isu tanggung jawab sosial perusahaan.
Stakeholder adalah semua pihak baik internal maupun eksternal yang
memiliki hubungan baik bersifat mempengaruhi maupun dipengaruhi, bersifat
langsung maupun tidak langsung oleh perusahaan.1 Hal ini berarti bagi perusahaan
sangat di pengaruhi oleh dukungan stakeholder, sehingga perusahaan harus
mempertimbangkan keinginan pemangku keinginan tersebut dan memberikan
informasi mengenai aktivitas perusahaan. Karena disaat perusahaan tidak mengikuti
keinginan stakeholder, bukan tidak mungkin perusahaan akan menuai protes dan
dapat mengeliminasi legitimasi stakeholder.
1Reni Retno Anggraini, “Pengungkapan Informasi Sosial dan Faktor-Faktor yang
Mempengaruhi Pengungkapan Informasi Sosial dalam Laporan Keuangan Tahunan (Studi Empiris
pada Perusahaan-Perusahaan yang terdaftar Bursa Efek Jakarta)”: h. 87.
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Atas dasar argumen di atas, teori stakeholder menunjukkan bahwa aktivitas
CSR dapat menjadi elemen yang menguntungkan sebagai strategi perusahaan,
memberikan kontribusi kepada manajemen risiko dan memelihara hubungan yang
dapat memberikan keuntungan jangka panjang perusahaan, dan ditambah penelitian
sebelumnya dari Indrawan (2011) yang menunjukkan adanya pengaruh CSR
terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Terkait dengan penelitian ini, peneliti mengutip penelitian Dechow et.al.
(1995) yang menyatakan bahwa ketika Earning Management terdeteksi, maka nilai
perusahaan akan segera berkurang di pasar saham.2 Earning Management dapat
memiliki efek pada harga saham suatu perusahaan, dan pada gilirannya, harga saham
akan rusak sebagai akibat dari pengungkapan Earning Management. Oleh karena itu,
pengungkapan CSR mengharuskan perusahaan untuk bertanggung jawab kepada
para stakeholder dan melaporkan keberlanjutan pengembangan bisnis secara sukarela
dan pelaporan CSR begitu strategis dalam menginisiasi opini stakeholder agar
meningkatkan reputasi perusahaan secara nyata.3 Corporate Environmental
Disclosure sebagai tindakan dari CSR merupakan sinyal yang dapat bertujuan untuk
mengalihkan perhatian para pemegang saham dari pemantauan manipulasi laba untuk
isu-isu lain, dan hasilnya adalah harga saham akan meningkat.
2Bustanul Arifin, Yeni Januarsi, dan Faoziah Ulfah, “Perbedaan Kecenderungan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility: Pengujian terhadap Manipulasi Akrual dan
manipulasi Real”: h. 9.
3Dwi Kartini, Corporate Social Responsibility Transpormasi Konsep Sustainability
Management dan Implementasi di Indonesia. Cet. 1; Bandung, 2009, h. 56.
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2. Legitimacy Theory
Pengertian teori legitimasi dikemukan oleh O’Donovan (2002) yaitu:4
“Legitimacy theory as the idea that in order for an organization to continue
operating successfully, it must act in a manner that society deems socially
acceptable”.
Dari pengertian di atas, teori legitimasi mengandung arti bahwa setiap
perusahaan harus beroperasi sesuai norma-norma yang ada di masyarakat dan
bagaimana perusahaan menanggapi berbagai kelompok kepentingan untuk
melegitimasi tindakan perusahaan. Jika tidak terjadi keselarasan antara nilai
perusahaan dengan sistem yang ada di masyarakat maka akan mempengaruhi
kelangsungan perusahaan. Legitimasi merupakan pengakuan/pengukuhan atau
pengesahan kedudukan pemimpin.5 Perusahaan menggunakan laporan tahunan untuk
menggambarkan bagaimana perusahaan melakukan tanggung jawab sosial, supaya
mereka dapat diterima oleh masyarakat. Dengan adanya penerimaan dari masyarakat
diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan dan membantu investor dalam
melakukan pengambilan keputusan investasi.
Ghozali dan Chariri menyatakan bahwa teori legitimasi adalah “kontrak
sosial” antara perusahaan dengan masyarakat dalam menjaga kelangsungan hidup
perusahaan. Jadi teori legitimasi mengarah pada kontrak sosial antara perusahaan
4Bustanul Arifin, Yeni Januarsi, dan Faoziah Ulfah, “Perbedaan Kecenderungan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility: Pengujian terhadap Manipulasi Akrual dan
manipulasi Real”: h. 8.
5Soekarso, dkk., Teori Kepemimpinan, ed, Iskandar Putong dan Cecep Hidayat, Jakarta:
Mitra Wacana Media, 2010, h. 17.
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dengan masyarakat.6 Dalam hal ini perusahaan harus menjunjung nilai-nilai yang ada
di masyarakat. Jika perusahaan mampu memenuhi kntrak sosial dengan masyarakat,
maka secara tidak langsung masyarakat akan memenuhi keinginan perusahaan.
Tetapi sebaliknya, jika perusahaa tidak mampu memenuhi kontrak sosial maka
masyarakat bisa saja menolak melegitimasi keberadaan perusahaan di tengah-tengah
mereka. Oleh karena itu untuk mengatasi hal yang demikian perusahaa melakukan
corporate sosial responsibility untuk memberikan kepercayaan kepada masyarakat.
B. Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan adalah nilai pasar karena nilai perusahaan dapat
memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila harga saham
perusahaan meningkat (Nurlela, 2008: 07).7 Tujuan manajemen keuangan pada
dasarnya adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Jika perusahaan berjalan
lancar maka nilai saham akan meningkat dan nilai hutang perusahaan dalam bentuk
obligasi (hutang jangka panjang) tidak terpengaruh sama sekali.
6Bustanul Arifin, Yeni Januarsi, dan Faoziah Ulfah, “Perbedaan Kecenderungan
Pengungkapan Corporate Social Responsibility: Pengujian terhadap Manipulasi Akrual dan
manipulasi Real”: h. 10.
7Rika Nurlela dan Islahuddin, “Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan dengan Prosentase Kepemilikan Manajemen sebagai Variabel Moderating: Studi Empiris
pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta”, Simposium Nasional Akunntansi XI
Pontianak, 2008: h. 7.
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Menurut Weston dan Copeland memaksimalkan nilai perusahaan mempunyai
makna yang lebih luas, tidak hanya sekedar memaksimalkan laba perusahaan.8
Pernyataan ini dapat diterima kebenarannya atas dasar beberapa alasan yaitu:
1. Memaksimalkan nilai berarti mempertimbangkan pengaruh waktu terhadap
nilai uang. Dana yang diterima pada tahun ini bernilai lebih tinggi dari pada
dana yang diterima sepuluh tahun yang akan datang.
2. Memaksimumkan nilai berarti mempertimbangkan berbagai resiko terhadap
arus pendapatan perusahaan.
3. Mutu dari arus kas dana diharapkan diterima di masa datang mungkin
beragam.
Menurut Wahyudi (2005) menyatakan bahwa nilai perusahaan atau dikenal
juga sebagai enterprise value (EV) atau firm value merupakan harga yang bersedia
dibayar oleh calon pembeli seandainya perusahaan tersebut dijual. Sedangkan
Samuel (2000) menyebutkan bahwa nilai perusahaan merupakan konsep penting bagi
investor, karena merupakan indikator bagi pasar menilai perusahaan secara
keseluruhan.9 Dapat disimpulkan bahwa nilai saham dapat menjadi patokan yang
tepat untuk mengukur tingkat efektifitas perusahaan. Suatu perusahaan akan
mendapat nilai baik bila kinerja baik dan nilai perusahaan dapat dilihat dari harga
sahamnya. Hal itu dikarenakan tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan
8Anindyati Sarwindah Utami, “Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Nilai Perusahaan
dengan Pengungkapan Corporate Social Responsibility dan Good Corporate Governance sebagai
Variabel Pemoderasi”, Skripsi (Jember: Fakultas Ekonomi Universitas Jember, 2011), h. 8.
9Rika Nurlela dan Islahuddin, “Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Nilai
Perusahaan dengan Prosentase Kepemilikan Manajemen sebagai Variabel Moderating: Studi Empiris
pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta”, h. 10.
29
nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegang
saham.
C. Corporate Social Responsibility (CSR)
Tanggung jawab Sosial Perusahaan atau Corporate Social Responsibility
(CSR) adalah suatu konsep bahwa perusahaan memiliki suatu tanggung jawab
terhadap konsumen, karyawan, pemegang saham, komunitas dan lingkungan dalam
segala aspek operasional perusahaan. Tanggung jawab social perusahaan bukan
sekedar kedermawanan, tetapi jauh lebih luas, bias sebagai investasi, strategi,
komitmen, aset, keuntungan jangka panjang dan atau visi dan misi sebuah
organisasi.10 CSR walau masih sangat sedikit tapi sudah diatur secara tegas di
Indonesia, yaitu dalam Undang-Undang Nomor 40 tahun 2007 tentang Perseroan
Terbatas, regulasi mengenai CSR tersebut terdapat dalam pasal 74 ayat (1) yang
menyatakan bahwa:11
“Perseroan yang menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan
dengan sumberdaya alam wajib melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan
Lingkungan.”
Hal ini berarti pengungkapan CSR tidak hanya sebagai wacana publik atau
voluntary disclouser tetapi sudah menjadi mandatory disclosure artinya
pengungkapan CSR sudah wajib dilakukan oleh perusahaan. Jika Perusahaan yang
tidak melaksanakan kewajiban tanggung jawab sosial akan dikenai sanksi sesuai
dengan ketentuan peraturan perundang-undangan. CSR pada umumnya berkisar pada
10Poerwanto, Corporate Social Responsibility Menjinakkan Gejolak Sosial di Era
Pornografi, Cet. I; Jember: Pustaka Belajar, 2010, h. 43.
11 Republika Indonesia, Undang-Undang No. 40 Tahun 2007 Tentang Perseroan Terbatas.
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tiga hal pokok, yaitu CSR bersifat sukarela (voluntary), kedermawanan (filantropi) ,
dan bentuk kewajiban (obligation).12 Pertama, suatu peran yang sifatnya sukarela
(voluntary) dimana suatu perusahaan membantu mengatasi masalah sosial dan
lingkungan, oleh karena itu perusahaan memiliki kehendak bebas untuk melakukan
atau tidak melakukan peran ini; Kedua, disamping sebagai institusi profit,
perusahaan menyisihkan sebagian keuntungannya untuk kedermawanan (filantropi)
yang tujuannya untuk memberdayakan sosial dan perbaikan kerusakan lingkungan
akibat eksplorasi dan eksploitasi. Ketiga, CSR sebagai bentuk kewajiban (obligation)
perusahaan untuk peduli terhadap dan mengentaskan krisis kemanusiaan dan
lingkungan yang terus meningkat.
Penetapan CSR sebagai sebuah mandatory disclosure dapat merubah
pandangan maupun perilaku dari pelaku usaha, sehingga pengungkapan Corporate
Social Responsibility tidak lagi dimaknai sekedar tuntutan moral saja, tetapi
diyakinkan sebagai kewajiban perusahaan yang harus dilaksanakan. Kesadaran ini
memberikan makna bahwa perusahaan bukan hanya sebatas entitas yang
mementingkan diri sendiri, melainkan sebuah entitas yang harus melakukan adaptasi
dan kepedulian terhadap lingkungan.
12Romi Marnelly, “Corporate Social Responsibility (CSR): Tinjauan Teori Dan Praktek Di
Indonesia”. Jurnal Aplikasi Bisnis 2, no. 2 2012: h. 52.
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Sebagaimana firman Allah dalam QS Al-A’raf/7: 56-58.13
Terjemahnya :
56. Dan janganlah kamu membuat kerusakan di muka bumi, sesudah (Allah)
memperbaikinya dan Berdoalah kepada-Nya dengan rasa takut (tidak akan
diterima) dan harapan (akan dikabulkan). Sesungguhnya rahmat Allah Amat
dekat kepada orang-orang yang berbuat baik.
57. Dan Dialah yang meniupkan angin sebagai pembawa berita gembira
sebelum kedatangan rahmat-Nya (hujan); hingga apabila angin itu telah
membawa awan mendung, Kami halau ke suatu daerah yang tandus, lalu
Kami turunkan hujan di daerah itu, Maka Kami keluarkan dengan sebab
hujan itu berbagai macam buah-buahan. Seperti Itulah Kami membangkitkan
orang-orang yang telah mati, Mudah-mudahan kamu mengambil pelajaran.
58. Dan tanah yang baik, tanaman-tanamannya tumbuh subur dengan seizin
Allah; dan tanah yang tidak subur, tanaman-tanamannya hanya tumbuh
merana. Demikianlah Kami mengulangi tanda-tanda kebesaran (Kami) bagi
orang-orang yang bersyukur.
Ayat di atas menjelaskan bahwa salah satu karunia besar Allah SWT yang
dilimpahkan kepada hamba-Nya ialah Dia menggerakkan angin sebagai tanda
kedatangan rahmat-Nya. Angin yang membawa awan tebal, dihalau ke negeri yang
kering dan telah rusak tanamannya karena tidak ada air, sumur yang menjadi kering
karena tidak ada hujan, dan kepada penduduk yang menderita lapar dan haus. Lalu
13Departemen Agama RI, Al-Qur’an dan Terjemahannya, Cet: mujamma’ malik fadhli
thiba’at al mush haf asysyarif.
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Dia menurunkan hujan yang lebat di negeri itu sehingga negeri yang hampir mati
tersebut menjadi subur kembali dan penuh berisi air. Dengan demikian, Dia telah
menghidupkan penduduk tersebut dengan penuh kecukupan dan hasil tanaman-
tanaman yang berlimpah ruah. Semua itu Allah SWT ciptakan untuk diolah dan
dimanfaatkan sebaik-baiknya oleh umat manusia, bukan sebaliknya dirusak dan
dibinasakan. Salah satu cara perusahaan mengimplementasikannya dengan
melakukan tanggung jawab sosial kepada masyarakat di sekitar lingkungan
perusahaan.
Menurut Caroll (1979) mengkalifikasikan CSR ke dalam empat dimensi
yaitu:14
a. Economic responsibilities. Tanggung jawab sosial utama perusahaan adalah
tanggung jawab ekonomi, artinya harapan masyarakat akan meningkatnya
kemampuan ekonomi perusahaan yang dikuti dengan besarnya kemungkinan
memberikan sebagian sumber daya ekonominya kepada masyarakat.
b. Legal responsibilities. Masyarakat berharap bisnis dijalankan dengan menaati
hukum dan praturan yang berlaku.
c. Ethical responsibilities. Masyarakat berharap perusahaan menjalankan bisnis
secara etis. Etika bisnis menunjukan perilaku moral yang dilakukan oleh para
pelaku bisnis secara individual maupun secara kelembagaan.
14Siti Mutmainah Khairiansyah, “Pengaruh Ekspektasi Corporate Social Responsibility
terhadap Dukungan Corporate Social Responsibility”, Diponegoro Journal Of Accounting 1, no. 1
2012: h. 6.
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d. Discretionary responsibilities. Masyarakat mengharapkan keberadaan
perusahaan dapat memberikan manfaat bagi mereka.
Implementasi CSR membutuhkan pelaporan yang berguna dalam
menginformasikan serta mengomunikasikan plus bentuk pertanggungjawaban
kepada stakeholders. Alur pelaporan CSR berawal dari suatu perusahaan sadar akan
dampak dari operasional yang mereka lakukan kemudian berinisiatif melakukan
sesuatu, dalam hal ini berupa perencanaan program CSR plus bujet yang berguna
mengoptimalkan nilai lebih serta meminimalisir dampak buruk, yang seterusnya
hasil inisiatif plus aktivitas tersebut harus dibuat suatu pelaporan yang akan
disampaikan kepada pemangku kepentingan.15
D. Earning Management
Manipulasi laba dapat dilakukan baik secara manipulasi akrual maupun
secara aktivitas real.16 Manipulasi akrual merupakan manipulasi laba dengan
discretionary accrual yang berasal dari rekayasa manajerial dengan memanfaatkan
kebebasan dan fleksibilitas dalam mengelola laba. Perilaku manajemen laba dapat
dijelaskan melalui Positve Accounting Theory (PAT) dan Agency Theory.
Zimmerman (1986) mengusulkan tiga hipotesis yang dapat dijadikan pemahaman
tindakan manajemen laba yaitu sebagai berikut:17
15Dwi Kartini, Corporate Social Responsibility Transpormasi Konsep Sustainability
Management dan Implementasi di Indonesia, h. 56.
16 Sugata Roychowdhury, “Earnings Management through Real Activities Manipulation”: h.
25.
17Sri Radian Rama, “Manajemen Laba (Earning Management) dalam Perspektif Etika
Hedonisme”: h. 130.
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a. The Bonus Plan Hypotesis. Hipotesis ini menyatakan bahwa manajer pada
perusahaa yang menerapkan program bonus lebih cenderung untuk
menggunakan metode atau prosedur-prosedur akuntansi yang akan
menaikkan laba periode mendatang ke periode berjalan.
b. The Debt to Equity Hypothesis (Debt Covenant Hypotesis). Hipotesis ini
menyatakan bahwa perusahaan yang mempunyai rasio debt equity besar atau
menghadapi kesulitan utang, maka manajer perusahaan akan cenderung
menggunakan metode akuntansi yang akan meningkatkan laba.
c. The Political Cost Hypothesis (Size Hypothesis). Hipotesis ini menyatakan
bahwa semakin besar biaya politik yang dihadapi suatu perusahaan maka
manajer cenderung untuk menangguhkan laba berjalan ke masa yang akan
datang .
Sedangkan teori keagenan menyatakan bahwa praktik manajemen laba
dipengaruhi oleh konflik kepentingan antara manajemen (agent) dan pemilik
(principal) yang timbul karena adanya keinginan untuk memaksimalkan
kemakmuran masing-masing.18
Menurut Scott (2003) ada beberapa hal yang memotivasi seorang manejer
untuk melakukan manajemen laba, yaitu:19
18Diah Ayu Pertiwi, “Analisis Pengaruh Earning Management terhadap Nilai Perusahaan
Dengan Peranan Praktik Corporate Governance sebagai Moderating Variabel pada Perusahaan yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2005 -2008”. Skripsi. (Semarang: Fakultas Ekonomi
Universitas Diponegoro, 2010),h. 24.
19Sri Radian Rama, “Manajemen Laba (Earning Management) dalam Perspektif Etika
Hedonisme”: h. 132
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a. Alasan bonus (bonus scheme). Adanya asimetri informasi mengenai
keuangan perusahaan menyebabkan pihak manajemen dapat mengatur laba
bersih untuk memaksimalkan bonus mereka.
b. Kontrak utang jangka panjang (debt covenant). Semakin dekat perusahaan
kepada kreditur, maka manajemen akan cenderung memilih prosedur yang
dapat memindahkan laba periode mendatang ke periode berjalan. Hal ini
bertujuan untuk mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami
kegagalan dalam pelunasan utang.
c. Motivasi politik (political motivation). Perusahaan besar yang menguasai
hajat hidup orang banyak akan cenderung menurunkan laba untuk
mengurangi visibilitasnya, misalnya dengan menggunakan praktik atau
prosedur akuntansi, khususnya selama periode dengan tingkat kemakmuran
yang tinggi.
d. Motivasi pajak (taxation motivation). Salah satu insentif yang dapat memicu
manajer untuk melakukan rekayasa laba adalah untuk meminimalkan pajak
atau total pajak yang harus dibayarkan perusahaan.
e. Pergantian CEO (chief executive officer). Banyak motivasi yang muncul saat
terjadi pergantian CEO. Salah satunya adalah pemaksimalan laba untuk
meningkatkan bonus pada saat CEO mendekati masa pensiun.
f. IPO (initial public offering). Perusahaan yang baru pertama kali
menawarkan harga pasar, sehingga terdapat masalah bagaimana menetapkan
nilai saham yang ditawarkan. Oleh karena itu, informasi laba bersih dapat
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digunakan sebagai sinyal kepada calon investor tentang nilai perusahaan,
sehingga manajemen perusahaan yang akan go public cenderung melakukan
manajemen laba untuk memperoleh harga lebih tinggi atas saham yang akan
dijualnya.
E. Rerangka Pikir
Manajemen laba merupakan perilaku oportunistik yang dilakukan manajer
dalam mengelola laba untuk memaksimumkan, atau meminimumkan laba,
Manajemen laba jika dilihat secara prinsip memang tidak menyalahi prinsip
akuntansi yang berterima umum, namun manajemen laba dinilai dapat menurunkan
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan. Dengan semakin menurunnya
kepercayaan masyarakat, maka hal ini dapat menurunkan nilai perusahaan karena
banyak investor yang akan menarik kembali investasi. yang telah mereka tanamkan.
Kemudian Corporate social Responsibility merupakan alat untuk mengacaukan
perhatian investor atas kecurangan yang dilakukan manajemen.
Berdasarkan argumen tersebut maka kerangka pemikiran yang dapat dilihat
sebagai berikut:
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Gambar 2.1
Rerangka pikir
Manajemen Laba Nilai Perusahaan
Corporate Social Responsibility
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BAB III
METODOLOGI PENELITIAN
A. Jenis dan Lokasi Penelitian
1. Jenis Penelitian
Penelitian ini  menggunakan paradigma penelitian kuantitatif. penelitian
kuantitatif adalah bentuk penelitian yang menggunakan angka-angka dan dengan
perhitungan statistik untuk menganalisis suatu hipotesis dan memerlukan beberapa
alat analisis. Bila serangkaian observasi atau pengukuran data dalam angka-angka,
maka pengumpulan angka-angka hasil observasi atau pengukuran sedemikian itu
dinamakan data kuantitatif.
Penelitian kuantitatif dapat dipergunakan untuk membantu memecahkan
masalah dengan alat bantu yang berhubungan dengan statistik dan matematika
sehingga keputusan yang dihasilkan dapat dipertanggungjawabkan. Analisis data
kuantitatif dengan cara mengumpulkan data yang sudah ada kemudian mengolahnya
dan menyajikannya dalam bentuk tabel, grafik, dan dibuat analisis agar dapat ditarik
kesimpulan sebagai dasar pengambilan keputusan.
2. Lokasi Penelitian
Penelitian ini dilakukan di Pusat Informasi Pasar Modal Jln. Pettarani dan
juga melalui situs www.idx.co.id.
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B. Pendekatan Penelitian
Penelitian ini menggunakan metode penelitian kausal komparatif. Kausal
komparatif adalah tipe penelitian dengan karakteristik masalah berupa hubungan
sebab-akibat antara dua variabel atau lebih. Penelitian melakukan pengamatan
terhadap konsekuensi yang timbul dan menelusuri kembali fakta yang secara masuk
akal sebagai faktor penyebab.Menurut Kerlinger penelitian kausal komparatif (causal
comparative research) yang disebut juga sebagai penelitian ex post facto adalah
penyelidikan empiris yang sistematis di mana ilmuwan tidak mengendalikan variable
bebas secara langsung karena eksistensi dari variable tersebut telah terjadi.1
Penelitian kausal komparatif, sebagaimana penelitian lainnya dilakukan lima
tahap: (1) penentuan masalah penelitian, (2) penentuan kelompok yang memiliki
karakteristik yang ingin diteliti, (3) pemilihan kelompok pembanding, (4)
pengumpulan data, (5) analisis data.2 Dalam perumusan masalah penelitian atau
pertanyaan penelitian, kita berspekulasi tentang penyebab fenomena berdasarkan
penelitian sebelumnya, teori, atau pengamatan.
C. Populasi dan Sampel Penelitian
1. Populasi Penelitian
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2010-2012. Dengan alasan perusahaan manufaktur
memiliki dampak yang signifikan terhadap lingkungan sekitar sehingga sebagian
1Emzir, Metodologi Penelitian Pemdidikan: Kualitatif dan Kuantitatif, Edisi revisi. Jakarta:
PT RajaGrafindo Persada, 2013, h. 119.
2Emzir, Metodologi Penelitian Pemdidikan: Kualitatif dan Kuantitatif, h. 123.
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besar sudah melakukan pengungkapan Corporate Social Responsibility dalam
laporan keuangan tahunan sebagai bentuk tanggung jawab sosial
2. Sampel Penelitian
Metode pemilihan sampel yang digunakan adalah metode purposive
sampling, dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai
dengan kriteria yang ditentukan. Adapun kriteria sampel yang akan digunakan yaitu:
a. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dan berlaba untuk tahun 2010 –
2012
b. Menyediakan laporan tahunan lengkap selama tahun 2010 – 2012
c. Ada pengungkapan CSR dalam laporan tahunan secara berturut-turut selama
tahun 2010 – 2012
Tabel 3.1
Hasil Perhitungan Sampel
No Kriteria Jumlah Perusahaan
1 Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI untuk tahun
2010 – 2012
129
2 Menyediakan laporan tahunan lengkap selama tahun 2010 –
2012
(85)
3 Berlaba untuk tahun 2010 – 2012 (12)
4 Ada pengungkapan CSR dalam laporan tahunan secara
berturut-turut selama tahun 2010 – 2012
(16)
Total Perusahaan yang menjadi sampel 16
Sumber: Data Olahan
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Tabel 3.2
Daftar Sampel Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2010 –
2012
No Kode Nama Perusahaan
1 ADES PT Akasha Wira International Tbk
2 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk
3 BRAM Indo Kordsa Tbk
4 ETWA PT Eterindo Wahanatama Tbk
5 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk
6 HMSP PT HM Sampoerna Tbk
7 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
8 INAF Indofarma Tbk
9 KLBF PT Kalbe Farma Tbk
10 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Tbk
11 PYFA PT Pyridam Farma Tbk
12 SMSM PT Selamat Sempurna Tbk
13 SPMA Suparma Tbk
14 SRSN PT Indo Acidatama Tbk
15 ULTJ PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk
16 UNVR PT Unilever Indonesia Tbk
.Sumber: www.idx.com (20 Maret 2014)
D. Metode Pengumpulan Data
Data yang diperlukan dalam penelitian ini adalah data sekunder, maka
metode yang digunakan adalah metode dokumentasi yaitu dengan cara
mengumpulkan data/menghimpun informasi kemudian mempelajari dokumen
tersebut berupa laporan keuangan dan annual report untuk menyelesaikan masalah.
Pengumpulan data dokumentasi dilakukan dengan kategori dan klasifikasi data-data
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tertulis yang berhubungan dengan masalah penelitian, baik dari sumber dokumen,
buku-buku, koran, majalah dan sebagainya. Pengumpulan data ini bertujuan untuk
memperoleh data perusahaan mengenai Corporate Social Responsibility.
E. Instrumen Penelitian
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder adalah data yang diperoleh atau dikumpulkan oleh orang yang melakukan
penelitian dari sumber-sumber yang telah ada atau diperoleh dari pihak ketiga yang
telah mengumpulkan datanya terlebih dahulu yakni data dari BEI. Sedangkan
sumber data yang digunakan yaitu laporan tahunan perusahaan manufaktur periode
tahun 2010 – 2012.
F. Metode Analisis
1. Analisis Regresi
Analisis regresi adalah studi mengenai ketergantungan variabel dependen
(terikat) dengan satu atau lebih variabel independen (variabel penjelas/bebas),
dengan tujuan untuk mengestimasi dan/atau memprediksi rata-rata populasi atau
nilai rata-rata variabel independen yang diketahui. Hasil analisi regresi berupa
koefisien untuk masing-masing variable independen. Koefisien ini diperoleh
dengan cara memprediksi nilai variable dependen dengan suatu persamaan.
Koefisien regresi dihitung dengan dua tujuan sekaligus: pertama,
meminimumkan penyimpangan antara nilai aktual dan nilai estimasi variabel
dependen berdasarkan data yang ada.
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Dalam penelitian ini terdapat dua model regresi yang akan dianalisis,
yaitu:
1. Analisis regresi linear sederhana (simple regression analysis).
Y = α + β₁X₁ + e
2. Analisis regresi moderasi (Moderated Regression Analysis) dengan
menggunakan uji residual.
AbsRes_2 = a + b1Y
Keterangan :
Y = Nilai Perusahaan
α = Konstanta
β₁ = Koefisien Regresi
X1 = Manajemen Laba
AbsRes_2 = Nilai absolut dari Res_2 ( X2 = a + β₁X1 + e )
E = Error Term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam
penelitian
Uji interaksi atau sering disebut dengan Moderated Regression Analysis
(MRA) merupakan aplikasi khusus regresi berganda linear dimana dalam
persamaan regresinya mengandung unsur interaksi (perkalian dua atau lebih
variabel independen). Variabel perkalian antara Manajemen Laba (X₁) dan
Corporate Social Responsibility (X₂) merupakan variabel moderating oleh karena
menggambarkan pengaruh moderating variabel Corporate Social Responsibility
(X₂) terhadap hubungan Manajemen Laba (X₁) dan Nilai Perusahaan (Y).
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2. Uji Hipotesis
Pengujian terhadap hipotesis dalam penelitian ini dilakukan dengan cara
sebagai berikut:3
a. Uji t (Uji Parsial)
Uji statistik t digunakan untuk memastikan apakah variabel independen yang
terdapat dalam persamaan tersebut setiap individu berpengaruh terhadap nilai
variabel dependen (uji parsial). Caranya dengan melihat nilai signifikansi t masing-
masing variabel pada output hasil regresi menggunakan SPSS dengan significance
level 0,05 (α = 5%). Jika nilai signifikansi lebih besar dari α maka hipotesis ditolak
(koefisien regresi tidak signifikan), yang berarti secara individual variabel
independen tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen.
Jika nilai signifikansi lebih kecil dari α maka hipotesis diterima (koefisien regresi
signifikan), berarti secara individual variabel independen mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap variabel dependen.
Hubungan positif terjadi jika peningkatan atau penurunan nilai pada suatu
variabel diikuti pula dengan peningkatan atau penurunan nilai pada variabel yamg
lain. Sedangkan hubungan negative terjadi jika peningkatan nilai pada suatu variabel
akan diikuti oleh penurunan nilai pada variabel lain atau sebaliknya.4
3Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 21, (Cet. VII;
Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2013),  h.177-178
4 Bambang Prasetyo dan Lina Miftahuhul Jannah, Metode Penelitian Kuantitatif : Teori dan
Aplikasi, (Cet. VIII; Depok: PT Rajagrafindo Persada, 2013), h. 83
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b. Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi (R2) berfungsi untuk melihat sejauh mana keseluruhan
variabel independen dapat menjelaskan variabel dependen. Apabila angka koefisien
determinasi semakin mendekati 1, maka pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen adalah semakin kuat, yang berarti variabel-variabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi
variabel dependen.
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
A. Gambaran Umum Objek Penelitian
1. PT Akasha Wira International Tbk
PT. Akasha Wira International, Tbk (sebelumnya dikenal dengan nama PT.
Ades Waters Indonesia, Tbk) (“Perseroan”) adalah perusahaan yang berkedudukan
di Jakarta beralamat di Perkantoran Hijau Arkadia Tower C lantai 15, Jalan Letjen.
TB. Simatupang Kav. 88, Jakarta Selatan.
Perseroan bergerak dalam industri air minum dalam kemasan (AMDK) yang
memproduksi serta menjual produk air minum dalam kemasan dengan merek dagang
AdeS, AdeS Royal yang dimiliki oleh The Coca Cola Company, dan Nestlé Pure
Life yang dimiliki oleh Nestlé SA. Di tahun 2010 Perseroan memperluas bidang
usahanya dalam bisnis kosmetika dengan dibelinya asset berupa mesin-mesin
produksi kosmetika milik PT. Damai Sejahtera Mulia, perusahaan yang
memproduksi produk kosmetika perawatan rambut.
Perluasan bidang usaha tersebut mewajibkan Perseroan memperluas izin-
izinnya dengan memasukkan Industri bahan kosmetika dan kosmetika, dalam izin
usahanya. Dengan perluasan izin usaha tersebut maka izin usaha Perseroan meliputi
air minum dalam kemasan minuman ringan; industri produk roti dan kue; industri
kembang gula lainnya; industri mie dan produk sejenisnya; industri bahan kosmetika,
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termasuk pasta gigi; dan bisnis perdagangan besar (distributor utama, ekspor, dan
impor).
Adapun visi PT. Akasha Wira International adalah dengan jumlah
penduduknya Indonesia merupakan salah satu pangsa pasar terbesar produk
konsumen seperti makanan, minuman dan kosmetika di dunia, Perseroan
berkeinginan untuk menjadi pemain penting dalam bisnis produk konsumen tersebut
dengan menghasilkan produk berkualitas dan dengan meningkatkan kualitas produk
dan kemampuan distribusi, memperkuat ketersediaan produk di pasar, melakukan
efisiensi dan efektivitas bisnis serta menumbuhkembangkan organisasi yang ada.
Misi PT. Akasha Wira International mendukung gaya hidup sehat dan
berkualitas melalui penyediaan produk-produk konsumen dengan kualitas terbaik
kepada konsumen di Indonesia, mempertahankan produk dengan kualitas baik serta
secara terus-menerus memperbaiki kualitas layanan jasa terbaik melalui
pemberdayaan sumber daya manusia yang dimiliki Perseroan. Fokus di bisnis dan
lokasi yang dapat memberikan nilai tambah serta memperbaiki tingkat keuntungan
bagi Perseroan.
2. PT. Asahimas Flat Glass Tbk.
PT. Asahimas Flat Glass Tbk adalah sebuah perusahaan yang berstatus
Penanaman Modal Asing (PMA), didirikan berdasarkan Akta Notaris No.4 tanggal 7
Oktober 1971 dan Akta No.9 tanggal 6 Januari 1972 dengan nama PT Asahimas Flat
Glass Co.,Ltd.oleh Koerniatini Karim, notaris di Jakarta. Akta Notaris tersebut telah
mendapat persetujuan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan Surat
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Keputusan No. J.A.5/5/19 tanggal 17 Januari 1972 serta telah diumumkan dalam
Berita Negara No. 18 tanggal 3 Maret 1972 dan Tambahan No. 83/1972.
Berdasarkan Surat Pernyataan dari Ketua Badan Pengawas Pasar Modal
(Bapepam) No.S-1323/PM/1995 tanggal 18 Oktober 1995, Perseroan telah
menawarkan 86.000.000 saham kepada Masyarakat dan sejak 18 Desember 2000
seluruh saham Perseroan telah tercatat di Bursa Efek Jakarta (sekarang Bursa Efek
Indonesia).
Sesuai dengan Anggaran Dasar Perseroan maksud dan tujuan Perseroan
adalah mendirikan dan menjalankan industri kaca,ekspor impor dan jasa sertifikasi
mutu kaca. Jenis produk-produk Perseroan terbagi dalam 2 kategori :
a. Kaca Lembaran termasuk Kaca Cermin
b. Kaca Pengaman termasuk Kaca Otomotif
Adapun Visi dan Misi PT. Asahimas Flat Glass Tbk, Visinya adalah menjadi
produsen yang disegani dan pemasok global untuk kaca dan produk-produk
kaitannya. Misinya adalah  membangun dunia menjadi tempat hidup yang lebih baik.
PT. Asahimas Flat Glass Tbk merupakan perusahaan kaca pertama di
Indonesia. Perseroan menempatkan Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR)
sebagai tanggung jawab Perseroan dalam mengembangkan dan memberdayakan
masyarakat untuk membangun dunia menjadi tempat hidup yang lebih baik.
Kebijakan tersebut bertujuan untuk meningkatkan nilai tambah perusahaan bagi
semua pemangku kepentingan sesuai dengan Kebijakan dasar CSR dari AGC Group
Jepang. Perseroan mempunyai 3 (tiga) kebijakan penting dalam melaksanakan
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kegiatan Tanggung Jawab sosial Perusahaan, yaitu: mendukung generasi muda,
hidup harmonis dengan masyarakat sekitar, dan melestarikan lingkungan hidup dan
sumber daya alam.
3. PT. Indo Kordsa Tbk.
Dengan sejarah yang lebih dari tiga dekade, PT. Indo Kordsa Tbk diakui
sebagai pemasok utama bahan penguat ban premium di kawasan ini, dengan reputasi
teknis yang prima, profesionalisme keunggulan dan komitmen kepada pelanggan.
Perseroan didirikan pada bulan Juli 1981 dengan nama PT Branta Mulia, dan
membuka pabrik kain ban pertamanya di Citeureup, Jawa Barat, pada bulan April
1985. Pada bulan Juli 1990, Perseroan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta
dan Bursa Efek Surabaya dengan nama PT Branta Mulia Tbk.
Operasi Perseroan diperluas selama dekade berikutnya, mendirikan perseroan
patungan,Thai Branta Mulia Co. Ltd., pada Oktober1990, dan membuka pabrik kain
ban di Ayutthaya, Thailand pada tahun 1993. Perseroan patungan lainnya yaitu PT
Branta Mulia Teijin Indonesia, didirikan pada awal 1996 bersama dengan Teijin
Limited Jepang untuk memproduksi benang ban polyester, dan memulai produksi
pada tahun 1997di Citeureup.
Adapun Visi dan Misi PT. Indo Kordsa Tbk, Visinya adalah Kordsa Global
yang tangkas dalam bisnis bernilai tinggi untuk pertumbuhan berkelanjutan. Misinya
adalah memberikan solusi yang bernilai tambah di bidang bahan penguat ban. Indo
Kordsa berkomitmen untuk memenuhi kewajibannya kepada masyarakat melalui
kontribusi yang positif kepada komunitas di lingkungan Perseroan baik dengan
50
mengembangkan kerjasama yang beretika maupun melalui kerjasama yang saling
menguntungkan dengan seluruh pemegang kepentingan. Perseroan berupaya
mencegah dampak negatif yang mungkin timbul dari operasi Perseroan terhadap
lingkungan dan komunitas sekitar serta bermitra dengan mereka dalam
mengembangkan kesejahteraan sosial maupun ekonomi melalui berbagai
pemberdayaan, program yang menguntungkan dan meningkatkan kesejahteraan.
PT. Indo Kordsa Tbk menyalurkan bantuan dan donasi melalui berbagai
institusi dan organisasi lokal yang berkontribusi dalam pemberdayaan dan
kesejahteraan masyarakat seperti sekolah, yayasan yatim piatu, pusat kesehatan
masyarakat dan program kesejahteraan sosial. Kami juga menjalin kerjasama dengan
Palang Merah Indonesia dan telah menyelenggarakan program donor darah. Selain
itu, PT. Indo Kordsa Tbk juga turut berkontribusi dalam pembangunan, perbaikan
dan pemeliharaan fasilitas infrastruktur termasuk jalan dan jembatan di sekitar
pabrik. Setiap tahun, sebagian dana dari CSR disalurkan untuk membantu program
bencana alam.
4. PT Eterindo Wahanatama Tbk
PT Eterindo Wahanatama Tbk ("Perseroan") adalah perusahaan terkemuka
berorientasi pada sumber daya alam terdiversifikasi dengan memanfaatkan sumber
daya alam yang melimpah melalui pengembangan industri hulu & hilir ramah
lingkungan pada kegiatan usahanya di bidang energi terbarukan terpadu - biodiesel
berbasis minyak kelapa sawit (cpo), pelopor dan salah satu produsen biodiesel
terkemuka di Indonesia (PT Anugerahinti Gemanusa “AG”) dan perkebunan kelapa
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sawit terpadu serta berbagai produk yang dihasilkannya (PT Malindo Persada
Khatulistiwa “MPK” & PT Maiska Bhumi Semesta “MBS”).
Perseroan telah memiliki pabrik biodiesel yang berkapasitas produksi
terpasang 140.000 MT/tahun dengan standar kualitas produk nasional (SNI) dan
internasional. Perseroan memiliki konsesi perkebunan kelapa sawit lebih kurang
seluas 40.000 ha (termasuk area plasma). Total area yang telah tertanami sampai
dengan akhir tahun 2012 seluas 5.714 ha (termasuk area plasma). Diharapkan pada
tahun 2015 total area seluas ±24.000 ha dapat tertanami semua.
Perseroan akan mengembangkan industri hilir kelapa sawit tidak saja untuk
bahan baku biodiesel tetapi juga industri hilir lainnya. Perseroan memiliki komitmen
untuk mengembangkan industri hulu dan industri hilir dengan merujuk RSPO dan
ISPO serta pembangunan yang berkelanjutan. Kita percaya, integrasi bisnis ini dapat
memberikan nilai tambah bagi Perseroan.
Adapun Visi PT Eterindo Wahanatama Tbk adalah menjadi perusahaan
terkemuka di Asia Tenggara dalam bidang energi terbarukan, agrobisnis dan
perdagangan produk-produk kimia.
Misi PT Eterindo Wahanatama Tbk memberikan pelayanan berkualitas
terbaik kepada semua pelanggan, selalu menjunjung tinggi nilai-nilai kejujuran,
loyalitas dan efektifitas dari setiap personil, selalu melakukan inovasi secara terus
menerus, kerjasama yang erat sebagai tim kerja yang kokoh, memiliki kompetisi
yang tinggi, mengembangkan usaha-usaha baru yang lebih potensial dan bermanfaat
bagi kinerja perusahaan dan lingkungan.
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5. PT. Fajar Surya Wisesa Tbk
PT. Fajar Surya Wisesa Tbk (yang juga dikenal dengan nama Fajar Paper
atau Perusahaan) didirikan dengan akta notaris pada bulan Juni 1987 dan disahkan
oleh Menteri Kehakiman pada bulan Februari 1988. Perseroan tercatat di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tahun 1994 dan melakukan pemecahan saham sehingga nilai
nominal masing-masing saham berubah dari Rp 1.000,- menjadi Rp 500,- pada tahun
1999.
Fajar Paper adalah produsen kertas kemasan terkemuka di Indonesia. Dengan
karyawan sejumlah 2.544 orang per 31 Desember 2012, Fajar Paper memproduksi
dan menjual kertas kemasan baik di dalam negeri maupun di pasar ekspor. Pada
tahun 2012 penjualan domestik memberikan kontribusi sekitar 93% terhadap total
penjualan sementara penjualan ekspor sekitar 7%. Fajar Paper menguasai sekitar
30% pansa pasar industri Containerboard di Indonesia.
Fajar Paper fokus memproduksi kertas kemasan berkualitas dengan biaya
rendah dan perusahaan tidak berencana melakukan diversiifikasi kegiatan lainnya,
seperti mendirikan pabrik kemasan boks/kardus di sektor hilir. Fajar Paper memiliki
fasilitas yang terintegrasi, terdiri dari 5 mesin kertas dengan kapasitas produksi
tahunan 1,2 juta ton kertas kemasan. Saat ini perusahaan mempertimbangkan untuk
menambah kapasitas produksi 350.000 ton kertas per tahun yang direncanakan akan
mulai konstruksi pada semester kedua tahun 2013 dan diharapkan selesai pada
kuartal ketiga tahun 2015. Bahan baku utama yang digunakan dalam proses produksi
adalah kertas bekas atau 99% dari bahan baku utama pada tahun 2012.
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Sekitar 50% bahan baku berasal dari dalam negeri yaitu mengepul kertas
bekas, pembuat kardus boks, converter dan pengguna akhir. Sisanya 50% diimpor
dari beberapa negara seperti Singapura, Amerika Serikat, Eropa, Timur Tengah,
Australia, dan lain-lain. Fajar Paper terus mendukung jaringan pemasok lokal,
mendorong dan memotivasi mereka untuk meningkatkan pasokan agar pendapatan
mereka ikut bertambah. Mendaur ulang kertas berarti menjaga kelangsungan sumber
daya alam, termasuk energi, pohon yang berharga, dan menciptakan produk samping
yang tidak beracun, serta menjaga lingkungan tetap bersih dari limbah kertas.
Adapun Visi dan Misi PT. Fajar Surya Wisesa Tbk, Visinya adalah menjadi
produsen kertas kemasan berskala dunia yang menghasilkan nilai dan produk
berkualitas melalui daur ulang dan siklus produksi berkesinambungan. Misinya
adalah mempertahankan posisi perusahaan sebagai salah satu produsen kertas
kemasan terkemuka di Indonesia dengan memanfaatkan peluang dan permintaan
produk konsumen dan industri yang meningkat baik di Indonesia maupun dikawasan
sekitarnyan.
PT. Fajar Surya Wisesa melakukan CSR melalui pengolahan lingkungan
hidup, pendidikan untuk anggota keluarga karyawan, renovasi sekolah, kesehatan,
dan pemberantasan kemiskinan dan kesejahteraan anak.
6. PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk
Pada tahun 1913, Liem Seeng Tee, seorang imigran asal Cina, mulai membuat
dan menjual rokok kretek linting tangan di rumahnya di Surabaya, Indonesia.
Perusahaan kecilnya merupakan salah satu perusahaan pertama yang memproduksi
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dan memasarkan rokok kretek maupun rokok putih. Setelah usahanya berkembang
cukup mapan, Liem Seeng Tee mengubah nama keluarganya sekaligus nama
perusahaannya menjadi Sampoerna, dan memindahkan tempat tinggal keluarga dan
pabriknya ke sebuah kompleks bangunan di Surabaya. Pabrik tersebut kemudian juga
dijadikan tempat tinggal keluarganya, dan hingga kini bangunan yang dikenal
sebagai Taman Sampoerna tersebut masih memperoduksi kretek linting tangan
perseroan.
Pada tahun 1959, kepemimpinan Sampoerna beralih ke generasi kedua di
bawah pimpinan Aga Sampoerna yang berfokus pada Produksi SKT premium .
Kemudian pada tahun 1978 kepemimpinan beralih ke generasi ketiga yang dipimpin
oleh Putera Sampoerna, di bawah kepemimpinanya Sampoerna berkembang pesat
dan menjadi perseroan publik pada tahun 1990 dengan struktur usaha modern, dan
memulai masa investasi dan ekspansi. Selanjutnya, Sampoerna berhasil memperkuat
posisinya sebagai salah satu perusahaan terkemuka di Indonesia.
PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk merupakan salah satu produsen rokok
terkemuka di Indonesia. Kami memproduksi sejumlah merek rokok kretek yang
dikenal luas, seperti Sampoerna A Mild, Sampoerna Kretek, serta “Raja Kretek”
yang legendaris Dji Sam Soe. Selanjutnya, keberhasilan Sampoerna menarik
perhatian Philip Moris International Inc. (PMI), salah satu perusahaan tembakau
terkemuka di dunia. Akhirnya melirik pada bulan Mei 2005, PT. Philip Morris
Indonesia, anak perusahaan PMI mengakuisisi kepemilikan mayoritas atas
Sampoerna.
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Pada akhir 2010, Jumlah karyawan Sampoerna dan anak perusahaan
mencapai sekitar 27.600 orang. Perseroan mengoperasikan enam pabrik rokok di
Indonesia: dua pabrik sigaret kretek mesin berlokasi di Pandaan dan Karawang, tiga
pabrik sigaret kretek tangan berlokasi di Surabaya dan satu pabrik sigaret kretek
tangan di Malang. Selain itu, Perseroan juga bekerja sama dengan 38 unit Mitra
Produksi Sigaret (MPS) yang berada di berbagai lokasi di Pulau Jawa dalam
memproduksi sigaret kretek tangan, dan secara keseluruhan memiliki lebih dari
60.000 orang karyawan. Perseroan menjual dan mendistribusikan rokok 59 kantor
penjualan.
Tahun 2012 merupakan tahun yang istimewa bagi Sampoerna, ditandai
dengan HUT yang Ke-99. Angka 9 memilki makna khusus dalam sejarah Sampoerna
dan bebrepa tongkak penting tercapai, antara lain pembukaan dua pabrik sigaret
kretek tangan baru di Jawa Timur dan pendirian pusat pelatihan Search and rescue di
Pasuruan sebagai bagian dari tanggung jawab sosial Sampoerna. Menjelanng seabad
usia Sampoerna di tahun 2013, kepemimpinan Sampoerna terus dijalankan oleh
direksi dan tim manajemen yang menggabungkan bakat-bakat terbaik dari
Sampoerna yang memimpin sekitas 28.500 karyawan Sampoerna dan anak-anak
perusahaan.
Adapun visi dan misi PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk, Visi Sampoerna
terkandung dalam “Falsafah Tiga Tangan”, falsafah tersebut mengambil gambaran
mengenai lingkungan usaha dan peranan Sampoerna di dalamnya. Masing-masing
dari ketiga “tangan”, yang mewakili perokok dewasa, karyawan dan mitra bisnis,
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serta masyarakat luas, merupakan pihak utama yang harus dirangkul oleh perseroan
untuk meraih visi menjadi perusahaan paling terkemuka di Indonesia. kami meraih
tiga kelompok ini dengan cara sebagai berikut:
a. Memproduksi rokok berkualitas tinggi dengan harga yang baik bagi perokok
dewasa. Perseroan berkomitmen untuk memproduksi produk berkualitas
tinggi dengan harga yang baik perokok dewasa. Ini dicapai melalui
penawaran produk yang relevan dan inovatif untuk memenuhi selera
konsumen yang dinamis.
b. Memberikan kompensasi dan lingkungan kerja yang baik kepada karyawan
dan membina hubungan baik dengan mitra usaha. Karyawan adalah aset
terpenting perseroan, kompensasi, lingkungan kerja dan peluang yang baik
untuk mengembangkan karier adalah kunci utama membangun motivasi dan
produktivitas karyawan.
c. Memberikan sumbangsih kepada masyarakat luas. Kesuksesan perseroan
tidak terlepas dari dukungan masyarakat di seluruh Indonesia dalam
memberikan sumbangsih, kami memfokuskan pada kegiatan pengentasan
kemiskinan, pendidikan, pelestarian lingkungan, penanggulangan bencana
dan kegiatan sosial karyawan.
Misi PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk adalah menawarkan pengalaman
merokok ternikmat kepada perokok dewasa di Indonesia. Hal ini kami lakukan
dengan senantiasa mencari tahu keinginan perokok dewasa, dan memberikan produk
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yang dapat memenuhi harapan mereka. Kami bangga atas reputasi yang kami raih
dalam hal kualitas, inovasi dan keunggulan.
PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk melakukan CSR melalui peningkatan
ekonomi masyarakat setempat untuk memulai usaha baru dan menumbuhkan usaha
yang telah berjalan. Selain itu perseroan juga melakukan pelestarian lingkungan,
perseroan mendukung program pelestarian lingkungan untuk memberikan solusi bagi
masalah penggundulan hutan di Indonesia dan memastikan ketersediaan bahan
mentah yang dibutuhkan Sampoerna, terutama tembakau dan cengkeh.
7. PT indofood CBP sukses Makmur Tbk
PT indofood CBP sukses Makmur Tbk merupakan produsen makanan dalam
kemasan yang mapan dan terkemuka dengan berbagai pilihan produk makanan
sehari–hari bagi konsumen di segala usia. Banyak di antara merek produknya
merupakan merek terkemuka yang telah melekat di hati masyarakat indonesia, serta
memperoleh kepercayaan dan loyalitas jutaan konsumen di indonesia selama
bertahun–tahun. PT indofood CBP sukses Makmur Tbk berdiri sebagai entitas
terpisah di bulan september 2009 serta tercatat di Bursa Efek indonesia pada tanggal
7 oktober 2010.Perseroan didirikan melalui restrukturisasi internal dari Grup Produk
Konsumen Bermerek PT indofood sukses Makmur Tbk, perusahaan induk PT
indofood CBP sukses Makmur Tbk yang sahamnya tercatat di BEi sejak tahun 1994.
Melalui proses restrukturisasi internal, seluruh kegiatan usaha Grup CBP dari
indofood, yang meliputi mi instan, dairy, penyedap makanan, makanan ringan,
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nutrisi dan makanan khusus, serta biscuit (sebelumnya tergabung dalam Grup
Bogasari), dialihkan ke PT indofood CBP sukses Makmur Tbk. Setelah pencatatan
saham perseroan, indofood tetap menjadi pemegang saham mayoritas perseroan
dengan kepemilikan saham sebesar 80%. Oleh karenanya, PT indofood CBP sukses
Makmur Tbk tetap memiliki sinergi dengan perusahaan–perusahaan Grup indofood
lainnya dalam menjaga keunggulan kompetitifnya.
Adapun Visi dan Misi PT indofood CBP sukses Makmur Tbk. Visinya adalah
menjadi produsen barang–barang konsumsi yang terkemuka, dan misinya adalah
senantiasa melakukan inovasi, fokus pada kebutuhan pelanggan, menawarkan
merek–merek unggulan dengan kinerja yang tidak tertandingi, menyediakan produk
berkualitas yang merupakan pilihan pelanggan, senantiasa meningkatkan kompetensi
karyawan, proses produksi dan teknologi kami, memberikan kontribusi bagi
kesejahteraan masyarakat dan lingkungan secara berkelanjutan, dan meningkatkan
stakeholders’ value secara berkesinambungan.
Komitmen PT indofood CBP sukses Makmur Tbk dalam kegiatan tanggung
jawab sosial perusahaan yang berkelanjutan, sejalan dengan misi CSR dari induk
perusahaan yaitu untuk membantu meningkatkan kualitas hidup baik bagi komunitas
dimana kami berada maupun masyarakat luas. Pilar strategi CSR Perseroan diadopsi
dari pilar strategi CSR induk perusahaan, indofood, yang terutama berfokus pada
pembangunan sumber daya manusia, partisipasi aktif dalam kegiatan komunitas,
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peningkatan nilai ekonomi, menjaga kelestarian lingkungan dan kegiatan solidaritas
kemanusiaan.
8. PT Indofarma (Persero) Tbk.
PT Indofarma (Persero) Tbk merupakan Badan Usaha Milik Negara (BUMN)
yang bergerak di bidang farmasi dan kesehatan. Sejarah perusahaan dimulai dari
tahun 1918 sebagai sebuah pabrik kecil di lingkungan Rumah Sakit Pusat Pemerintah
Kolonial Belanda yang memproduksi beberapa jenis salep dan kasa pembalut. Sesuai
dengan Anggaran Dasar Perusahaan, maksud dan tujuan pendirian perusahaan adalah
melaksanakan dan menunjang kebijakan serta program pemerintah di bidang
ekonomi dan pembangunan nasional pada umumnya, khususnya di bidang farmasi,
diagnostik, alat kesehatan, serta industri produk makanan dengan menerapkan
prinsip-prinsip Perseroan Terbatas.
Hingga saat ini Indofarma telah memproduksi sebanyak hampir 200 jenis
obat, yang terdiri dari beberapa kategori produk, yaitu Obat Generik Berlogo (OGB),
Over The Counter (OTC), obat generik bermerek, diagnostik, dan lain-lain. Untuk
memperkuat bisnisnya, Indofarma terus berupaya menjalin aliansi strategis dengan
mitra internasional. Selain itu Indofarma juga mendorong anak perusahaannya untuk
meningkatkan portfolio produk. Beberapa upaya yang dilakukan Indofarma dalam
membentuk landasan bisnis yang kuat adalah dengan menerapkan Tata Kelola
Perusahaan yang Baik (GCG) dan membangun kompetensi karyawan yang
profesional, sehingga Indofarma dapat menjadi perusahaan farmasi terkemuka di
kawasan regional.
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Adapun Visi dan Misi PT Indofarma Tbk, Visinya adalah menjadi perusahaan
yang berperan secara signifikan pada perbaikan kualitas hidup manusia dengan
memberi solusi terhadap masalah kesehatan dan kesejahteraan masyarakat. Misinya
adalah menyediakan produk dan layanan berkualitas dengan harga terjangkau untuk
masyarakat, melakukan penelitian dan pengembangan produk yang inovatif dengan
prioritas untuk mengobati penderita penyakit dengan tingkat prevalensi tinggi,
mengembangkan kompetensi SDM sehingga memiliki kepedulian, profesionalisme
dan kewirausahaan yang tinggi.
Pelaksanaan dari Program Tanggung Jawab Sosial Perusahaan (CSR)
merupakan salah satu wujud komitmen dan kepedulian Perseroan terhadap
pemangku kepentingan. Secara umum yang dimaksud dengan pemangku
kepentingan adalah pihak yang memiliki pengaruh langsung terhadap keberlanjutan
perusahaan. Dengan mempertimbangkan dampak utama, risiko, serta peluang yang
mungkin muncul dari kegiatan usaha Indofarma maka Perseroan menetapkan bahwa
yang termasuk pemangku kepentingan terdiri dari masyarakat, karyawan, dan
konsumen.
Dengan memenuhi kewajiban terhadap aspek ekonomi, sosial, dan
lingkungan hidup, Perseroan berupaya untuk memenuhi harapan para pemangku
kepentingan dan memastikan bahwa kepentingan mereka terpenuhi secara optimal
sehingga Perseroan dan pemangku kepentingan dapat tumbuh bersama. Dalam
pencapaian tujuan bersama demi menjaga keselarasan antara perusahaan dengan
pemangku kepentingan, Indofarma menciptakan kondisi yang memungkinkan
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pemangku kepentingan berpartisipasi dalam mentaati peraturan perundang-undangan
yang berlaku.
Tanggung jawab Indofarma dalam mewujudkan keberlanjutan dilaksanakan
di beberapa indicator yang termasuk ke dalam aspek ekonomi, sosial, dan
lingkungan. Secara khusus, tanggung jawab ini dibagi lagi menjadi beberapa
indikator yang mencakup aspek ekonomi, sosial, lingkungan hidup, produk, serta
pada aspek ketenagakerjaan, kesehatan dan keselamatan kerja.
9. PT. Kalbe Farma Tbk
PT. Kalbe Farma Tbk didirikan pada tahun 1966 dan menjadi perusahaan
publik sejak tahun 1991 di Burs Efek Indonesia (BEI) dengan nilai kapitalisasi pasar
pada saat ini diatas US$ 1,4 Miliar dan penjualan melebihi Rp ( trilliun. Berkantor
pusat di Jakarta , Kalbe adalah Perusahaan publik farmasi terbesar di Asia Tenggara
dengan pasar yang terbesar di 9 Negara yang memilki total populasi mencapai 570
juta jiwa.
Group Kalbe memiliki fokus bisnis di empat katergori produk dan jasa
kesehatan masing-masing memberikan kontribusi yang relatif seimbbang terhadap
total pendapatan Group ditahun 2009, yaitu kategori obat resep (kontribusi 25%),
produk kesehatan (kontribusi 19%), produk nutrisi (kontribusi 21%), serta bisnis
distribusi dan kemasan (kontribusi 35%).
Didukung lebih dari 10.000 karyawan termasuk 4.000 tenaga pemasaran dan
penjualan, Kalbe mampu mencakup 70% dokter umum, 90% dokter spesialis, 100%
rumah sakit dan 100% apotek untuk pasar obat-obat resep serta 80% pasar produk
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kesehatan dan nutrisi. Di pasar Internasional, Perseroan telah hadir di pasar Asia
Tenggara dan Afrika, serta menjadi perusahaan produk kesehatan nasional yang
dapat bersaing di pasar ekspor.
Semangat dan inovasi untuk kehidupan yang lebih baik menjadi bagian tak
terpisahkan dari seluruh kegiatan usaha kalbe. Aktifitas riset dan pengembangan
telah menghasilkan produk-produk inovatif dengan nilai unggul untuk memenuhi
kebutuhan masyarakat. Agar dapat menjangkau seluruh kepulauan nusantara. Kalbe
terus meningkatkan kapasitas dan kualitas layanan distribusinya. Upaya
penyempurnaan integrasi mata rental pasokan senantias menjadi salah satu prioritas
utama kalbe guna meningkatkan efisiensi dan tingkat layanan.
Adapun Visi dan Misi PT. Kalbe Farma Tbk, visinya adalah menjadi
perusahaan produk kesehatan Indonesia terbaik yang didukung oleh inovasi, merek
yang kuat dan manajemen yang prima. Misinya adalah meningkatkan kesehatan
untuk kehidupan yang lebih baik.
PT. Kalbe Farma Tbk melakukan CSR melalui:
a. Kalbe berbagi kesehatan, sejalan dengan kegiatan usaha.
b. Kalbe berbagi pendidikan, yang fokus pada inisiatif pengembangan
pendidikan sebagai salah satu faktor kunci kemajuan sebuah bangsa.
c. Kalbe berbagi lingkungan, yang bertanggung jawab pada pelaksanaan
komitmen perseroan untuk memelihara lingkungan yang sehat untuk
hidup yang lebih baik.
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d. Kalbe berbagi sarana dan prasarana, realisasi dari keputusan kalbe untuk
turut berperan dalam pembangunan infrastruktur untuk meningkatkan
akses pada layanan kesehatan, pendidikan dan lingkungan yang
berkualitas berdasarkan prinsip pembangunan bersama masyarakat.
10. PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk
PT. Parasidha Aneka Niaga Tbk didirikan dengan Akta Pendirian Nomor 7
pada tanggal 16 April 1974, semula bernama PT. Aneka Bumi Asih dan
berkedudukan di Palembang. Mendapat pengesahan dengan surat keputusan Menteri
Kehakiman nomor T.A.5/358/23 tanggal 3 Oktober 1974 dan diumukan dalam Berita
Negara nomor 37 tanggal 10 Mei 1994, tambahan nomor 2488. Berdasarkan akta
nomor 189 tanggal 25 April 1984, telah mendapat pengesahan dari Menteri
Kehakiman Nomor C2-4686.H.T.01-04. Th.48 tanggal 21 Agustus 1984  didaftarkan
di kantor Pengadilan Negeri Palembang tanggal 11 September 1984 Nomor 84/1984,
dan telah diumumkan dalam Berita Negara tanggal 10 Mei 1994 Nomor 37
Tambahan Nomor 2489, tempat kedudukan Perseroan dipindahkan dari Jakarta ke
Palembang.
Dengan Akta nomor 39 tanggal 29 Desember 1993 tentang Perubahan
Anggaran Dasar, Perseroan berganti nama menjadi PT. Prasidha Aneka Niaga dan
telah mendapat Persetujuan Menteri Kehakiman dalam Surat Keputusan nomor C2-
3792.HT.01.04.TH.94 tanggal 1 Maret 1994, yang diumumkan dalam Berita Negara
nomor 40 tanggal 20 Mei 1994 tamabahan nomor 2678.
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Dalam rangka melakukan penawaran umum, perseroan merubah seluruh
Anggraran dasarnya dengan akta nomor 127 tanggal 10 Mei 1994 dan telah
mendapat persetujuan Menteri Kehakiman melalui Surat Keputusan nomor C2-
10.238.HT.01.04.TH.94 tanggal 5 Juli 1994 yang diumumkan dalam Berita Negara
nomor 58 tanggal 21 Juli 1995 tambahan nomor 6079.
Pada tanggal 24 Mei 1994 Perseroan telah menandatangani Perjanjian
Pendahuluan Pencatatan Efek dengan Bursa Efek Jakarta, disusul pada tanggal 1 Juni
1994 dengan Bursa Efek Surabaya dengan jumlah 30.000.000 saham perseroan
dengan nilai nominal Rp 1.000,- untuk ditawarkan kepada masayarakat dengan harga
Penawaran Rp 3.000,- per saham. Pada tanggal 22 September 1994, perseroan
mendapatkan pemberitahuan efektif pernyataan pendaftaran nomor S-1654/PM/1994
dari ketua Badan Pengawas Pasar Modal.
Dengan Akta nomor 7 tanggal 10 April 1997 tentang Perubahan Anggaran
Dasar yang telah mendapatkan Persetujuan dengan Surat Keputusan Menteri Hukum
dan Hak Asasi Manusia nomor C2-3797.HT.01.04.TH.97 tanggal 15 Mei 1997 serta
Penerimaan Laporan Perubahan Anggaran Dasar nomor C2-HT.01.04A.7887 tanggal
15 Mei 1997, Anggaran Dasar Perseroan disesuaikan dengan Undang-Undang
Perseroan Terbatas nomor 1 tahun 1995 dan Undang-Undang Pasar Modal nomor 8
tahun 1995, yang telah di umumkan dalam Berita Negara nomor 43 tanggal 30 Mei
1997 Tambahan Nomor 2135.
Dalam perubahan Anggaran Dasar tersebut selain dibagikan saham bonus,
nilai Nominal Saham dari Rp1.000,- per saham berubah menjadi Rp500,- per saham.
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Modal Dasar Perseroan ditingkatkan dari 300.000.000 (tiga ratus juta) saham dengan
nilai Rp300.000.000.000,- (tiga ratus miliar rupiah) menjadi Rp1.440.000.000 (satu
miliar empat ratus empat puluh juta) saham dengan nilai Rp720.000.000.000,- (tujuh
ratus dua puluh miliar rupiah). Modal Ditempatkan dan Disetor penuh menjadi
360.000.000 (tiga ratus enam puluh juta) saham dengan nilai Rp180.000.000.000,-
(seratus delapan puluh miliar rupiah).
Dengan persetujuan RUPS tanggal 27 Juni 201 diputuskan saham Perseroan
(kode PSDN) terhitung mulai tahun 2001 menyatakan (Delist) dari pencatatan Bursa
Efek Surabaya. Berdasarkan Akta Nomor 42 tanggal 8 November 2004, yang
pelaporannya telah diterima dan dicatat dalam Database Sisminbakum Direktorat
Jenderal Administrasi Hukum Umum Departemen Hukum dan Hak Asasi Manusia
Republik Indonnesia Nomor C-28421 HT.01.04.TH.2004 tanggal 10 November
2004, modal ditempatkan dan disetor penuh Perseroan menjadi 1.440.000.000 saham
dengan nilai nominal seluruhnya Rp 720.000.000.000,-.
Berdasarkan Akta Nomor 10 tanggal 20 Oktober 2008. Perubahan Seluruh
Anggaran Dasar ini untuk disesuaikan dengan Undang-Undang Perseroan Terbatas
nomor 40 Tahun 2007 serta Peraturan Bapepam-LK nomor IX.J.1 Lampiran
Keputusan Ketua Bapepam-LK nomor Kep-179/BL/2008 tanggal 14 Mei 2008.
Perubahan mana telah mendapat Persetujuan Menteri Hukum dan Hak Asasi
Manusia nomor AHU-97905.AH.01.02 Tahun 2008 tanggal 18 Desember. Dalam
perubahan anggaran dasar ini, domisili Perseroan pindah dari Palembang ke Jakarta
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Selatan. Alamat kedudukan Perseroan sekarang di Plaza Sentral-Lantai 20, Jln.
Jenderal sudirman No. 47, Jakarta Selatan 12930.
Terakhir anggaran dasar Perseroan diubah berdasarkan Akta Nomor 267
tanggal 29 November 2011 yang telah mendapat persetujuan Menteri Hukum dan
Hak Asasi Manusia Republik Indonesia Nomor AHU-04784.AH.01.02. Pada tanggal
30 Januari 2012 dan telah didaftar dalam Daftar Perseroan Nomor AHU-
0007786.AH.01.09. Tanggal 30 Januari 2012, perubahan anggaran dasar Perseroan
tersebut sehubungan dengan kuasi reorganisasi yang dijalankan dengan pengurangan
nilai modal dasar dari Rp 720.000.000.000,- yang terbagi atas 1.440.000.000.000
lembar saham serta pengurangan modal ditempatkan yang telah disetor penuh dari
Rp 720.000.000.000,- menjadi Rp 252.000.000.000,- yang terbagi atas 1.440.000.000
lembar saham.
Adapun visi dan misi PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk, yaitu:
Visi PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk adalah Menjadi perusahaan Agro bisnis
terdepan dengan manajemen profesional.
Misi PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk, yaitu:
a. mengembangkan usahanya atas dasar saling menghormati serta
mempercayai. Kunci suksesnya perusahaan dalam membangun
kepercayaan internasional adalah melalui pelayanan yang prima dan
menjaga standar kualitas yang tinggi terhadap semua relasi bisnisnya.
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b. Melalui kerja keras, dukungan serta kerjasama yang erat antara karyawan
dan pimpinan, perusahaan selalu berupaya mengoptimalkan seluruh
sumber daya perusahaan guna mencapai tujuan usaha.
PT. Prasidha Aneka Niaga Tbk melakukan CSR melalui pelayanan kesehatan
kepada para karyawan dan masayarakat sekitar, melakukan peduli sosial dengan
membagikan sembako untuk fakir miskin disekitar perusahaan.
11. PT Pyridam Farma Tbk
PT Pyridam Farma Tbk didirikan pada tanggal 27 November 1976
berdasarkan Akta Notaris No. 31 yang dibuat oleh Notaris Tan Tiong Kie dan
disahkan oleh Kementrian Kehakiman Indonesia melalui Surat Keputusan No. YA
5/118/3 tertanggal 17 Maret 1977 dengan nama PT Pyridam. Pengesahan pendirian
PT Pyridam telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 102,
Suplemen No. 801 tertanggal 23 Desember 1977.
Perseroan dibentuk oleh para pendiri dengan tujuan awal utama untuk
memproduksi dan memasarkan produk veteriner. Pada tahun 1985 Perseroan mulai
memproduksi produk farmasi dan pada tanggal 1 Februari 1993, PT Pyridam
Veteriner didirikan untuk memisahkan kegiatan produksi farmasi dari kegiatan
produksi veteriner.
Fasilitas produksi farmasi Perseroan seperti disebutkan diatas yang berupa
bangunan pabrik dan peralatannya, dibangun pada tahun 1995 yang terletak di desa
Cibodas, Cianjur, Jawa Barat dan mulai dioperasikan pada tahun 2001.
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Adapun visi PT Pyridam Farma Tbk adalah menjadi perusahaan farmasi yang
dikenal dan terpandang di pasar nasional, regional dan internasional dan sebagai
produsen dan pemasok produk-produk farmasi yang terpercaya dan handal karena
unggul dalam kualitas, inovasi dan pelayanan.
Misi PT Pyridam Farma Tbk melayani masyarakat dengan sepenuh hati , baik
nasional, regional maupun internasional dengan produk inovatif dan bermutu ti nggi
untuk meraih hidup sehat yang lebih berkualitas dan yang lebih baik.
12. PT Selamat Sempurna Tbk
PT Selamat Sempurna Tbk (“Perseroan”) didirikan di Indonesia pada tanggal
19 Januari 1976. Pada tahun 1994, Perseroan mengakuisisi PT Andhi Chandra
Automotive Products (ACAP). Selanjutnya pada tahun 1995, Perseroan juga
melakukan kegiatan investasi pada PT Panata Jaya Mandiri, suatu perusahaan
patungan (joint venture) bersama Donaldson Company Inc, USA.
Pada tahun 1996, Perseroan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta dan
Surabaya (sekarang Bursa Efek Indonesia) agar publik dapat ikut berpartisipasi
memiliki saham Perseroan tersebut.
Pada tahun 2000, Perseroan memperoleh pernyataan efektif dari BAPEPAM
untuk melakukan penawaran umum obligasi dengan jumlah nominal Rp. 100 Milyar,
yang telah dicatatkan di Bursa Efek Surabaya pada tanggal 31 Juli 2000 dan obligasi
tersebut telah memperoleh peringkat “id A” (stable outlook) berdasarkan hasil
pemeringkatan dari PT Pemeringkat Efek Indonesia (Pefindo).
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Pada tahun 2000, ACAP melakukan penawaran perdana sebagian sahamnya
kepada masyarakat melalui Bursa Efek Jakarta. Untuk terus mendukung rencana
pengembangan Perseroan, maka pada akhir tahun 2000 Perseroan telah mendirikan
dan meresmikan Training Center, sebuah fasilitas pengembangan sumber daya
manusia untuk mencetak tenaga teknis dan manajemen yang handal.
Adapun visi PT Selamat Sempurna Tbk adalah menjadi perusahaan kelas
dunia dalam industri komponen otomotif.
Misi PT Selamat Sempurna Tbk Peningkatan berkesinambungan dalam
memenuhi semua persyaratan melalui kecemerlangan proses transformasi terbaik.
13. PT. Suparma Tbk.
PT. Suparma Tbk adalah perusahaan kertas yang didirikan dalam rangka
Undang-Undang PMDN yang dibuat dihadapan Notaris Tjahjadi Hartanto, Notaris di
Jakarta, berdasarkan Akta No.29 tanggal 25 Agustus 1976 dengan nama PT Supar
Inpama, kemudian diubah menjadi PT Suparma dengan akta No.5 tanggal 7
Desember 1978 dari Notaris yang sama. Perseroan bergerak dalam industri kertas
dan jenis kertas dimana bisa diklasifikasikan dalam 2 kelompok besar:
a. Industrial Products (Kertas Industri), merupakan jenis kertas yang
digunakan untuk konsumsi keperluan industri untuk diproses lebih lanjut,
antara lain, Duplex Board, Wrapping Kraft, Ribbed Kraft, Laminated
Kraft, Samson Kraft, Newsprint (Kertas Koran), Writing & Printing
Paper.
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b. Consumer Products, merupakan jenis kertas tipis, ringan dan agak
menerawang yang digunakan untuk konsumsi keperluan end users
(pengguna akhir) sebagai alat pembersih, penyerap atau pembungkus,
antara lain, Tissue Paper dan Towel Paper.
Adapun Visi dan Misi PT. Suparma Tbk adalah sebagai produsen kertas yang
ramah lingkungan, PT Suparma Tbk akan selalu berusaha untuk memenuhi
kebutuhan pelanggan maupun pihak terkait. Mutu, Kehandalan serta Pelayanan
merupakan budaya kami. PT. Suparma Tbk akan bersaing di pasar dunia dengan
menyediakan produk yang tepat, kepada pelanggan dan pasar yang tepat pula.
Perseroan berpedoman bahwa penerapan tanggung jawab sosial adalah
sebuah komitmen untuk membuat komunitasnya menjadi baik melalui kebijakan
praktek-praktek bisnis dan kontribusi dari sumber daya Perseroan sesuai dengan
prinsip pelaksanaan Good Corporate Governance. Sehubungan dengan tanggung
jawab sosial Perseroan tersebut, PT. Suparma Tbk telah melakukan kegiatan-
kegiatan di beberapa bidang sebagai berikut: bidang pendidikan, lingkungan hidup,
komunitas sosial dan lingkungan sekitar.
Penerapan Corporate Social Responsibility akan mendorong Perseroan untuk
menjalin hubungan yang lebih harmonis dengan para investor, konsumen dan
pemasok, begitu juga dengan para pekerja, pemerintah, komunitas sosial dan
lingkungan. Hubungan yang harmonis dengan para stakeholder ini diharapkan dapat
memperkecil risiko yang dihadapi Perseroan dalam menjalankan usahanya, sehingga
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CSR menjadi salah satu strategi dari manajemen risiko yang diterapkan oleh
Perseroan.
14. PT. Indo AcidatamaTbk
Pada awal berdirinya Perseroan pada tahun 1983, bernama PT. Indo Alkohol
Utama, kemudian pada tahun 1986 berubah menjadi PT. Indo Acidatama Chemical
Industry. Perseroan bergerak di bidang usaha indutri agro kimia dengan nama produk
Ethanol, Asam Asetat, dan ethyl Asetat dan berproduksi secara komersial sejak tahun
1989. Pada Oktober 2005 melakukan merger dengan PT. Sarasa Nugraha Tbk yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia dengan kode SRSN pada group industri dasar dan
kimia. Pada bulan Mei 2006  akhirnya berubah nama menjadi PT. Indo Acidatama
Tbk.
Adapun visi dan misi PT. Indo Acidatama Tbk yaitu:
Visi PT. Indo Acidatama adalah menjadi perusahaan industri agro kimia yang
bertaraf internasional yang ramah lingkungan.
Misi PT. Indo Acidatama Tbk, yaitu:
a. Menjadi perusahaan indutri kimia berbasis alkohol yang diakui secara
internasional.
b. Mengutamakan proses produksi yang ramah lingkungan sesuai dengan
standar yang berlaku.
c. Menjadi perusahaan yang mampu bersaing secara internasional dalam
indutri sejenis.
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d. Menjamin kualitas produk sesuai standar internasional dan kuantitas
produk sesuai permintaan.
e. Selalu memenuhi komitmen yang telah di sepakati dengan pelanggan.
f. Secara terus menerus akan melakukan inovasi untuk meningkatkan
efisiensi di segala bidang.
g. Secara terus menerus akan meningkatkan kualitas keterampilan dan
pengetahuan sumber daya manusia berdasarkan moralitas dan mentalitas
yang baik.
h. Selalu berupaya meningkatkan profitabilitas dan pertumbuhan demi
mencapai kemakmuran bagi investor, karyawan dan masyarakat.
PT. Indo Acidatama Tbk melakukan CSR melalui biaya pendidikan,
penyedian klinik kesehatan, dan membantu dan melibtkan warga disekitar Perseroan
dalam rangka meningkatkan sarana peribadatan, membantu masyarakat dalam rangka
meningkatkan wilayahnya, dan membantu masyarakat dalam rangka
mengembangkan olah raga dan kesenian.
15. PT. Ultrajaya Milk Tbk
PT. Ultrajaya Milk Tbk didirikan sejak tahun 1960an oleh bapak Achmad
Prawirawidjaja (alm), PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk dari
tahun ke tahun tterus berkembang, dan saat ini telah menajdi salah satu perusahaan
yang cukup terkemuka di bidang industri makanan dan minuman di Indonesia. pada
tahun 1975 Perseroan ini mulai memproduksi secara komersial produk dan minuman
susu cair UHT dengan merek dagang “Ultra milk”, tahun 1978 memproduksi
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minuman sri buah UHT dengan merek dagang “Buavita”, dan tahun 1981
memproduksi minuman teh UHT dengan merek dagang “Teh Kotak”. Sampai saat
ini Perseroan telah memproduksi lebih dari 60 macam jenis produk minuman UHT
dan terus berusaha untuk senantiasa memenuhi kebutuhan dan selera konsumen-
konsumennya. Perseroan senantiasa meningkatkan kualitas produk-produknya, dan
selalu berusaha untuk menjadi market leader di bidang industri minuman aseptik.
Pada tahun 1992 Perseroan memeroleh lisensi dari Kraft General Food Ltd,
USA untuk memproduksi dan memasarkan produk keju dengan merek darang
“Kraft”. Pada tahun 1994 kerjasama ini ditingkatkan dengan didirikannya perusahaan
patungan PT. Kraft Ultrajaya Indonesia, dan Perseroan telah ditunjuk sebagai
exclusive distributor untuk memasarkan produk yang dibuat oleh PT. Kraft Ultrajaya
Indonesia. Namun, sejak tahun 2002 untuk bisa berkonsentrasi dalam memasrkan
produk sendiri Perseroan tidak lagi memasarkan produk yang dibuat oleh PT. Kraft
Ultrajaya Indonesia.
Perseroan didirikan berdasarkan Akta No. 8 tanggal 2 November 1971 yang
dibuat oleh Andasasmita S.H, notaris di Bandung. Kedua akta tersebut memeroleh
persetujuan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan keputusan No.
Y.A.5/34/21 tanggal 20 Januari 1973 dan telah diumumkan dalam berita Negara
Republik Indonesia No. 34 tanggal 27 April 1973, tambahan No. 313. Anggaran
dasar perseroan telah mengalami beberapa kali perubahan. Perubahan terakhir
dilakukan untuk disesuaikan dengan Undang-Undang nomor 40 Tahun 2007 tentang
Perseroan Terbatas, yaitu dengan akta Pernyataan Keputusan Rapat Umum
74
Pemegang Saham Luar Biasa Perseroan No. 43 tanggal 18 Juli 2008 dibuat oleh
Fathiah Helmi S.H, Notaris di Jakarta, dan telah memeroleh persetujuan dari Menteri
Hukun dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia dengan Keputusan no. AHU-
56037.AH.01.02 tahun 2008 tanggal 27 Agustus 2008, dan diumumkan dalam Berita
Negara Republik Indonesia No. 68 tanggal 25 Agustus 2009 tambahan No.230080.
Adapun Visi dan Misi PT. Ultrajaya Milk Tbk, Visinya adalah menjadi
perusahaan industri makanan dan minuman yang terbaik dan terbesar di Indonesia,
dengan senantiasa mengutamakan kepuasan konsumen, serta menjunjung tinggi
kepercayaan para pemegang saham dan mitra kerja perusahaan. Misinya adalah
menjalankan usaha dengan dilandasi kepekaan yang tinggi untuk senantiasa
berorientasi kepada pasar/konsumen, dan kepekaan serta kepedulian untuk senantiasa
memperhatikan lingkungan, yang dilakukan secara optimal agar dapat memberikan
nilai tambah sebagai wujud pertanggungjawaban kepada para pemegang saham.
PT. Ultrajaya Milk Tbk melakuakan CSR melalui kepedulian terhadap
masyarakat sekitar, kepedulian terhadap seni dan budaya daerah, kepedulian di
bidang kehidupan beragama, dan kepedulian dibidang pendidikan.
16. PT. Unilever Indonesia Tbk
PT. Unilever Indonesia Tbk merupakan salah satu perusahaan Fast Moving
Concumer Goods (FMDG) terkemuka di Indonesia. Rangkaian produk Perseroan
mencakup produk Home dan Personal Care serta Foods & Refreshment ditandai
dengan brand-brand terpercaya dan ternama di dunia, antara lain Wall’s, Lifebuoy,
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Vaseline, Pepsodent, Lux, Pond’s, Sunlight, Rinso, Blue Band, Royco, Dove,
Rexona, Clear, dan lain-lain.
Pada tahun 2011 PT. Unilever Indonesia mendirikan pabrik sabun mandi
Dove di Surabaya. Perluasan pabrik es krim Wall’s dan pabrik skin care di Cikarang.
Sehubungan dengan akuisisi PT sara Lee Body Care Indonesia Tbk oleh Unilever
Indonesia Holding B.V. Perseroan ditunjuk untuk memasarkan brand-brand Sara
Lee di Indonesia. Selanjutnya, pada tahun 2012 PT. Unilever Indonesia berhasil
melipatgandakan bisnis dalam kurung waktu lima tahun dan mencatat omset lebih
dari 2 billion euro.
Adapun visi dan misi PT. Unilever Indonesia Tbk,yaitu:
Visi PT. Unilever Indonesia Tbk adalah untuk meraih rasa cinta dan
penghargaan dari Indonesia dengan menyentuh kehidupan setiap orang Indonesia
setiap harinya.
Misi PT. Unilever Indonesia Tbk, yaitu:
a. Bekerja untuk menciptakan masa depan yang lebih baik setiap hari,
membantu konsumen merasa nyaman.
b. Berpenampilan baik dan lebih menikmati hidup melalui brand dan
layanan yang baik bagi mereka dan orang lain.
c. menginsipirasi masyarakat untuk melakukan langkah kecil setiap harinya
yang bila digabungkan bisa mewujudkan perubahan besar bagi dunia.
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d. senantiasa mengembangkan cara baru dalam berbisnis yang
memungkinkan kami tumbuh dua kali lipat sambil mengurangi dampak
terhadap lingkungan.
PT. Unilever Indonesia Tbk melakukan CSR melalui program kesehatan
dalam hal ini aksi penanggulangan HIV/AIDS dan progran desa sehat yang
diimplementasikan di 1711 sekolah di Yogyakarta, Jawa Timur, Medan dan
Makassar.
B. Hasil Penelitian
1. Perhitungan Variabel Independen
Variable independen dalam penelitian ini adalah Manajemen Laba pada
laporan tahunan (annual report) perusahaan yang diukur dengan menggunakan
proksi Discretionary Accrual. Discretionary Accrual merupakan variabel yang
paling sering digunakan untuk melakukan manajemen laba. Untuk menganalisis ada
tidaknya manajemen laba, maka dilakukan dengan menghitung total laba akrual,
kemudian memisahkan nondiscretionary accrual (tingkat laba akrual yang wajar)
dan discretionary accrual (tingkat laba yang tidak normal) untuk setiap perusahaan.
Laba akrual merupakan laba bersih operasi yang didasarkan pada perhitungan akrual,
sedangkan nondiscretionary accrual merupakan laba akrual yang wajar yang tidak
dipengaruhi oleh manajemen, dan discretionary accrual adalah tingkat laba
abnormal yang merupakan pilihan pihak manajemen.
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Table 4.1
Hasil Perhitungan Discretionary Accrual
No Kode Nama Perusahaan DACCit
Perusahaan 2010 2011 2012
1 ADES
PT Akasha Wira International
Tbk 0,271 0,736 0,920
2 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 0,878 0,545 0,620
3 BRAM Indo Kordsa Tbk 0,701 1,845 0,484
4 ETWA PT Eterindo Wahanatama Tbk 0,472 0,559 0,967
5 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 1,241 1,433 0,729
6 HMSP PT HM Sampoerna Tbk 2,707 0,801 0,621
7 ICBP
Indofood CBP Sukses Makmur
Tbk 1,589 1,281 0,448
8 INAF Indofarma Tbk 0,108 0,625 0,109
9 KLBF PT Kalbe Farma Tbk 0,402 0,314 0,517
10 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 1,104 1,069 0,771
11 PYFA PT Pyridam Farma Tbk 0,643 0,579 0,675
12 SMSM PT Selamat Sempurna Tbk 0,687 0,754 0,937
13 SPMA Suparma Tbk 0,921 0,868 0,836
14 SRSN PT Indo Acidatama Tbk 0,192 0,286 0,251
15 ULTJ
PT Ultrajaya Milk Industry &
Trading Company Tbk 0,797 0,706 0,822
16 UNVR PT Unilever Indonesia Tbk 0,724 1,144 0,953
TOTAL 13,436 13,544 10,659
Sumber: Data Sekunder diolah
Dari hasil perhitungan di atas diketahui bahwa hasil terendah sebesar 0,108
dan hasil tertinggi sebesar 2,707. Semakin rendah angka yang didapat, artinya makin
tinggi tingkat Discretionary Accrual. Sebuah perusahaan dikatakan tidak melakukan
manajemen laba ketika hasil perhitungan discretionary accrual 0.
2. Perhitungan Variabel Dependen
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Nilai
perusahaan dalam penelitian ini didefinisikan sebagai nilai pasar dan disimbolkan
dengan (Y). Salah satu alternative yang digunakan dalam menilai nilai perusahaan
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adalah dengan menggunakan Tobin’s Q. Jika rasio Q di atas satu, ini menunjukkan
bahwa investasi dalam aktiva menghasilkan laba yang memberikan nilai yang lebih
tinggi daripada pengeluaran investasi, hal ini akan merangsang investasi baru. Jika
rasio Q di bawah satu, investasi dalam aktiva tidaklah menarik.
Tabel 4.2
Perhitungan Nilai Perusahaan
No Kode Nama Perusahaan Q
Perusahaan 2010 2011 2012
1 ADES
PT Akasha Wira International
Tbk 3,637 2,487 3,373
2 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 5,834 6,212 6,472
3 BRAM Indo Kordsa Tbk 4,787 18,543 23,319
4 ETWA PT Eterindo Wahanatama Tbk 0,851 1,065 0,857
5 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 2,775 2,944 1,809
6 HMSP PT HM Sampoerna Tbk 6,514 9,295 10,495
7 ICBP
Indofood CBP Sukses Makmur
Tbk 7,816 7,718 8,078
8 INAF Indofarma Tbk 0,914 0,907 1,314
9 KLBF PT Kalbe Farma Tbk 1,185 1,047 5,933
10 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 1,612 1,57 0,832
11 PYFA PT Pyridam Farma Tbk 0,908 1,1 1,044
12 SMSM PT Selamat Sempurna Tbk 2,003 2,132 2,953
13 SPMA Suparma Tbk 0,722 0,724 0,728
14 SRSN PT Indo Acidatama Tbk 1,365 1,202 1,079
15 ULTJ
PT Ultrajaya Milk Industry &
Trading Company Tbk 2,095 1,788 1,894
16 UNVR PT Unilever Indonesia Tbk 15,009 14,333 13,943
Jumlah 58,027 73,067 84,123
Rata-rata 3,627 4,567 5,258
Sumber: Data Sekunder diolah
Berdasarkan tabel 4.2 di atas menunjukkan bahwa rata-rata nilai perusahaan
pada tahun 2010 sebesar 3,627% dan pada tahun 2011 sebesar 4,567% atau
mengalami peningkatan sebesar 0,94%. Pada tahun 2012 rata-rata harga saham
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sebesar 5,258% atau mengalami penaikan sebesar 0,691% dari tahun sebelumnya.
Kondisi rata-rata nilai perusahaan setiap tahunnya kadang meningkat dan kadang
juga menurun. Hal ini disebabkan karena situasi pada saat itu.
3. Perhitungan Variabel Moderating
Variabel moderating dalam penelitian ini adalah Corporate Social
Responsibility (CSR) pada laporan tahunan (annual report) perusahaan yang diukur
dengan proksi CSR disclosure Index (CSRI) berdasarkan indikator GRI (global
reporting initiatives). Indikator GRI terdiri dari tiga fokus pengungkapan, yaitu
ekonomi, lingkungan, dan sosial.
Dalam menentukan indeks pengungkapan digunakan teknik tabulasi untuk
setiap perusahaan dengan menggunakan metode scoring. Skor 1 diberi jika item
tersebut diungkapkan dan skor 0 diberikan jika tidak diungkapkan. Sehingga jumlah
skor tersebut akan dibagi dengan total maksimum skor untuk mendapatkan luas
pengungkapan CSR.
Table 4.3
Perhitungan Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR)
No Kode Nama Perusahaan Pengungkapan CSR
Perusahaan 2010 2011 2012
1 ADES
PT Akasha Wira International
Tbk 0,456 0,544 0,557
2 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 0,519 0,481 0,582
3 BRAM Indo Kordsa Tbk 0,354 0,392 0,392
4 ETWA PT Eterindo Wahanatama Tbk 0,380 0,532 0,595
5 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 0,316 0,354 0,392
6 HMSP PT HM Sampoerna Tbk 0,418 0,481 0,544
7 ICBP
Indofood CBP Sukses Makmur
Tbk 0,557 0,646 0,671
8 INAF Indofarma Tbk 0,342 0,354 0,354
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Sumber: Data Olahan
Berdasarkan tabel 4.3 di atas menunjukkan bahwa rata-rata pengungkapan
CSR pada tahun 2010 sebesar 0,415 dan pada tahun 2011 sebesar 0,470 atau
mengalami peningkatan sebesar 0,055. Sedangkan pada tahun 2012 rata-rata
pengungkapan CSR sebesar 0,523 atau mengalami peningkatan sebesar 0,053.
Kondisi rata-rata pengungkapan CSR setiap tahunnya mengalami
peningkatan. Hal ini disebabkan karena setiap tahunnya perusahaan semakin sadar
bahwa pengungkapan tanggung jawab sosial itu sangat penting demi kelangsungan
hidup perusahaan kedepannya.
C. Analisis Data
1. Statistik Deskriptif
Pada bagian ini akan digambarkan atau dideskripsikan data masing-masing
variabel yang telah diolah dilihat dari nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata
(mean) dan standar deviasi dari masing-masing variabel.
9 KLBF PT Kalbe Farma Tbk 0,532 0,544 0,734
10 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 0,342 0,367 0,443
11 PYFA PT Pyridam Farma Tbk 0,405 0,506 0,519
12 SMSM PT Selamat Sempurna Tbk 0,392 0,354 0,468
13 SPMA Suparma Tbk 0,266 0,329 0,329
14 SRSN PT Indo Acidatama Tbk 0,380 0,443 0,519
15 ULTJ
PT Ultrajaya Milk Industry &
Trading Company Tbk 0,329 0,418 0,443
16 UNVR PT Unilever Indonesia Tbk 0,658 0,772 0,823
Jumlah 6,642 7,519 8,367
Rata-rata 0,415 0,470 0,523
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Tabel 4.4
Satatistik Deskriptif
Sumber: Output SPSS 21, 2014
Berdasarkan Tabel 4.4 di atas menunjukkan bahwa jumlah data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 48 sampel data yang diambil dari
laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2010-
2012.
Berdasarkan pada tabel di atas bahwa variabel LnNP (nilai perusahaan)
menunjukkan rata-rata sebesar 0,97% yang berarti bahwa secara rata-rata nilai
perusahaan sebesar 0,97%. Harga saham terendah sebesar -0,33% dan tertinggi
sebesar 3,15% dengan standar deviasi sebesar 1,01%. Nilai perusahaan yang menekat
lebih kecil dari 1 menunjukkan kurang besarnya pertumbuhan perusahaan yang
didasarkan pada nilai pasar saham perusahaan. Hal ini berarti bahwa rata-rata nilai
perusahaan yang dimiliki oleh perusahaan sampel dianggap tidak menarik, karena
rasio Q dibawah satu. Pada umumnya investor lebih memilih perusahaan yang
memiliki nilai rasio Q diatas satu, karena hal itu menunjukkan bahwa investasi dalam
aktiva menghasilkan laba yang memberikan nilai yang lebih tinggi daripada
pengeluaran investasi.
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
LnNP 48 -,33 3,15 ,9702 1,01200
LnML 48 -2,23 1,00 -,4128 ,63380
CSR 48 ,266 1,354 ,49017 ,178949
Valid N (listwise) 48
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Variabel LnML (Manajemen Laba) menunjukkan nilai minimum adalah -
2,23 (mendekati 0) dan nilai maksimum sebesar 1,00. Nilai rata-rata manajemen laba
adalah sebesar -4,13 sedangkan standar deviasinya sebesar 0,634. Hal tersebut
menunjukkan bahwa prilaku manajemen laba yang relatif rendah (rata-rata dibawah
1) dengan variasi yang lebih rendah. Nilai manajemen laba yang mendekati 0
menunjukkan bahwa perusahaan sampel selalu melakukan manajemen laba dalam
mencatat dan menyusun informasi keuangan.
Variabel LnCSR (Corporate Social Responsibility) menunjukkan rata-rata
sebesar 0,49% yang berarti bahwa secara rata-rata pengungkapan CSR sebesar -
0,49%.  Pengungkapan CSR paling rendah sebesar 0,266% dan paling tinggi sebesar
1,354% dengan standar deviasi sebesar 0,49%. Dengan demikian batas
penyimpangan pengungkapan CSR adalah 0,49%.
2. Uji Hipotesis
a. Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa besar
kemampuan variabel bebas dalam menerangkan variabel dependen. Nilai
determinasi ditentukan dengan nilai Adjusted R Square.
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Tabel 4.5
Koefisien Determinasi
Persamaan 1
Persamaan 2
Sumber: Output SPSS 21, 2014
Terlihat dalam tabel 4.5 bahwa pada persamaan pertama diperoleh nilai
R Square sebesar 0,118 hal ini menunjukkan bahwa besar variasi nilai
perusahaan yang bisa dijelaskan oleh variabel manajemen laba sebesar 11,8%
sedangkan sisanya sebesar 88,2% dijelaskan oleh variabel-variabel lain di luar
variabel penelitian.
Pada persamaan kedua diperoleh nilai R Square sebesar 0,019 hal ini
menunjukkan bahwa besar variasi nilai perusahaan yang bisa dijelaskan oleh
variasi dari variabel moderating sebesar 1,9% sedangkan sisanya sebesar
98,1% dijelaskan oleh variabel-variabel lain di luar variabel penelitian.
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R
Square
Std. Error of the
Estimate
1 ,344a ,118 ,099 ,96050
a. Predictors: (Constant), LnML
b. Dependent Variable: LnNP
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R
Square
Std. Error of the
Estimate
1 ,138a ,019 -,002 ,13059
a. Predictors: (Constant), LnML
b. Dependent Variable: AbsRes_2
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b. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel-variabel bebas
dalam model regresi berpengaruh secara individu terhadap variabel terikat dan
untuk menentukan apakah hipotesis diterima atau ditolak.
Tabel 4.6
Uji t
Persamaan 1
Persamaan 2
Coefficientsa
Model Unstandardized
Coefficients
Standardized
Coefficients
t Sig.
B Std. Error Beta
1
(Constant) ,132 ,023 5,868 ,000
LnML ,028 ,030 ,138 ,943 ,350
a. Dependent Variable: AbsRes_2
Sumber: Output SPSS 21, 2014
Pada tabel 4.6 di atas terlihat bahwa pada persamaan pertama variabel
LNML memberikan koefisien 0,549 dan signifikan pada 0,017 lebih kecil dari
0,05 yang menunjukkan bahwa adanya pengaruh secara parsial antara
manajemen laba dengan nilai perusahaan. Pada persamaan kedua terlihat
Coefficientsa
Model Unstandardized
Coefficients
Standardized
Coefficients
t Sig.
B Std. Error Beta
1
(Constant) 1,197 ,166 7,211 ,000
LnML ,549 ,221 ,344 2,485 ,017
a. Dependent Variable: LnNP
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bahwa variabel LNNP memberikan koefisien 0,028 dan signifikan pada 0,350
yang berarti bahwa variabel CSR merupakan variabel yang tidak dapat
mempengaruhi hubungan antara manajemen laba dengan nilai perusahaan.
c. Analisis Regresi
Berdasarkan uji asumsi klasik yang telah dilakukan bahwa data dalam
penelitian ini terdistribusi normal dan tidak terjadi multikolinearitas,
autokorelasi maupun heterokedastisitas. Oleh karena itu data yang tersedia
telah memenuhi syarat untuk menggunakan model regresi sederhana dan
berganda. Analisi regresi sederhana digunakan untuk mengetahui sejauh mana
hubungan antara variabel independen dan variabel dependen.
Berdasarkan tabel di atas dapat dihasilkan persamaan regresi sebagai
berikut:
Y = 1,197 + 0,549LNML……………………… (1)
AbsRes_2 = 0,132 + 0,028LNML……………... (2)
Persamaan regresi di atas dapat di interpretasikan sebagai berikut :
1. Persamaan pertama menunjukkan bahwa nilai mutlak dari Nilai
perusahaan adalah sebesar 1,197. Hal ini berarti nilai dari nilai
perusahaan akan tetap sebesar 1,197 walaupun tanpa di pengaruhi
variabel lain.
2. Persamaaan kedua menunjukkan bahwa nilai mutlak dari Corporate
Social Responsibility adalah sebesar 0,132.
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3. Nilai 0,549 dan 0,028 merupakan koefisien regresi yang menunjukkan
angka peningkatan atau penurunan variabel terikat yang didasarkan
pada variabel bebas.
d. Pengujian Hipotesis
a. Hipotesis 1
Berdasarkan persamaan pertama diperoleh koefisien regresi variabel
Manajemen Laba bertanda positif, hal ini berarti bahwa kenaikan nilai
manajemen laba diikuti kenaikan nilai perusahaan dan berrdasarkan hasil
analisis regresi diperoleh koefisien regresi untuk variabel manajemen laba
0,549 dan nilai t-hitung sebesar 2,485 dengan signifikansi sebesar 0,017 yang
nilai signifikansinya lebih kecil dari tingkat signifikansi (α) = 5% atau 0,05.
Hasil ini menunjukkan bahwa manajemen laba berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian H1 diterima.
b. Hipotesis 2
Berdasarkan hasil Moderating Regression Analysis (MRA) dengan uji
residual, diperoleh koefisien 0,28, nilai t-hitung sebesar 0,943 dengan
signifikansi sebesar 0,350. Karena nilai koefisien positif dan tidak signifikan
maka variabel CSR memperlemah hubungan antara manajemen laba dengan
nilai perusahaan, dengan demikian H2 ditolak.
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D. Pembahasan
1. Pengaruh Manajemen Laba terhadap Nilai perusahaan
Berdasarkan output SPSS, hasil penelitian pada persamaan pertama
menunjukkan bahwa manajemen laba berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini dapat dilihat pada tabel 4.6 diperoleh bahwa koefisien
manajemen laba sebesar 0,549 dengan nilai t sebesar 2,485 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,017. Dengan demikian hal ini membuktikan bahwa tindakan
manajemen laba yang dilakukan oleh manajer dapat berdampak pada kelangsungan
hidup perusahaan. Dimana investor akan memberikan reaksi yang kurang
menguntungkan yang nantinya akan berdampak pada penurunan nilai perusahaan
yang tercermin dalam harga saham perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori bahwa
adanya asimetri antara manajemen dan pemilik perusahaan memberikan kesempatan
pada manajer untuk melakukan manajemen laba untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Manajemen laba yang dilakukan manajer dilakukan dengan cara
intervensi pada penyusunan laporan keuangan berdasarkan akuntansi akrual pada
faktor fundamental perusahaan. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian Diah
Ayu Pertiwi (2010) yang menyatakan bahwa manajemen laba berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.
2. Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai Variabel
Moderating dalam Hubungan antara Manajemen Laba dengan Nilai
Perusahaan.
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Berdasarkan hasil output SPSS, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
Corporate Social Responsibility (CSR) sebagai variabel moderating ternyata
memperlemah hubungan manajemen laba dengan nilai perusahaan. Hal ini dapat
dilihat dari koefisien 0,28, nilai t-hitung sebesar 0,943 dengan signifikansi sebesar
0,350. Dengan kata lain, Corporate Social Responsibility (CSR) tidak membantu
peningkatan nilai perusahaan dan peningkatan kepercayaan stakeholder terhadap
perusahaan yang melakukan manajemen laba. Hal ini tidak sesuai dengan teori yang
mengatakan bahwa semakin banyak bentuk tanggung jawab yang dilakukan
perusahaan terhadap lingkungannya, maka citra perusahaan akan semakin meningkat
dan loyalitas konsumen akan semakin tinggi sehingga penjualan perusahaan akan
semakin membaik dan profitabilitas perusahaan juga akan meningkat, begitupun
dengan nilai perusahaannya. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Nurlela
dan Islahuddin (2008) yang menyatakan variabel CSR tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan dan tidak konsisten dengan penelitian Kusumadilaga (2010) yang
menyatakan bahwa bahwa besar kecilnya praktik CSR mempengaruhi peningkatan
nilai perusahaan.
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BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan
Berdasarkan analisis data dan pembahasan hasil penelitian, dapat ditarik
kesimpulan sebagai berikut:
1. Variabel manajemen laba berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model yang
digunakan untuk menguji manajemen laba adalah model yang fit atau
model regresi dapat digunakan untuk memprediksi nilai perusahaan.
2. Variabel Corporate Social Responsibility sebagai variabel moderating
memperlemah hubungan manajemen laba dengan nilai perusahaan. Hal
ini berarti bahwa variabel manajemen laba dan Corporate Social
Responsibility tidak secara bersama-sama mempengaruhi nilai
perusahaan.
B. Implikasi Penelitian
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan serta beberapa kesimpulan,
adapun implikasi dari penelitian yang telah dilakukan dalam bentuk saran-saran yang
dapat diberikan melalui hasil penelitian ini agar mendapatkan hasil yang lebih baik,
yaitu:
1. Bagi perusahaan diharapkan untuk meningkatkan kepercayaan kepada
stakeholder dan mampu menunjukkan kinerja perusahaan yang baik dan
90
menyampaikan informasi mengenai perkembangan perusahaan dan
informasi mengenai laba perusahaan dan pengungkapan Corporate Social
Responsibility terhadap para pemegang saham.
2. Bagi investor ataupun calon investor sebelum melakukan investasi
sebaiknya mencari tahu tentang profil perusahaan dalam menjamin
keakuratan data informasi keuangan serta informasi lainnya yang dapat
membantu dalam pengambilan keputusan.
3. Bagi peneliti selanjutnya. Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan
diantaranya penelitian tidak dapat membuktikan Corporate Sosial
Responsibility sebagai variabel moderating antara manajemen laba
terhadap nilai perusahaan sehingga peneliti berikutnya disarankan untuk
menggunakan variabel lain selain Corporate Sosial Responsibility untuk
memoderasi manajemen laba dan nilai perusahaan. Penelitian ini hanya
menggunakan perusahaan manufaktur saja sebagai sampel dengan urutan
waktu (time series) tertentu sehingga tidak dapat digeneralisasi pada yang
bukan perusahaan manufaktur. Oleh karena itu untuk memperluas
cakupan, penelitian selanjutnya disarankan untuk meneliti pada
perusahaan yang bergerak selain industri manufaktur dan menggunakan
urutan waktu yang berbeda.
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Lampiran 1: Item pengungkapan Corporate Social Responsivbility
NO KATEGORI
Indikator Kinerja Ekonomi
Aspek: Kinerja Ekonomi
1 Perolehan dan distribusi nilai ekonomi langsung, meliputi pendapatan,
biaya operasi, imbal jasa karyawan, donasi, dan investasi komunitas
lainnya, laba ditahan, dan pembayaran kepada penyandang dana serta
pemerintah.
2 Implikasi finansial dan risiko lainnya akibat perubahan iklim serta
peluangnya bagi aktivitas organisasi.
3 Jaminan kewajiban organisasi terhadap program imbalan pasti.
4 Bantuan finansial yang signifikan dari pemerintah.
Aspek : Kehadiran Pasar
5 Rentang rasio standar upah terendah dibandingkan dengan upah minimum
setempat pada lokasi operasi yang signifikan.
6 Kebijakan, praktek, dan proporsi pengeluaran untuk pemasok lokal pada
lokasi operasi yang signifikan.
7 Prosedur penerimaan pegawai lokal dan proporsi manajemen senior lokal
yang dipekerjakan pada lokasi operasi yang signifikan.
Aspek: Dampak Ekonomi Tidak Langsung
8 Pembangunan dan dampak dari investasi infrastruktur serta jasa yang
diberikan untuk kepentingan publik secara komersial, natura, atau pro
bono.
9 Pemahaman dan penjelasan dampak ekonomi tidak langsung yang
signifikan, termasuk seberapa luas dampaknya.
Indikator Kinerja Lingkungan
Aspek: Material
1 Penggunaan Bahan; diperinci berdasarkan berat atau volume
2 Persentase Penggunaan Bahan Daur Ulang
Aspek: Energi
3 Penggunaan Energi Langsung dari Sumberdaya Energi Primer
4 Pemakaian Energi Tidak Langsung berdasarkan Sumber Primer
5 Penghematan Energi melalui Konservasi dan Peningkatan Efisiensi
6 Inisiatif untuk mendapatkan produk dan jasa berbasis energi efisien atau
energi yang dapat diperbarui, serta pengurangan persyaratan kebutuhan
energi sebagai akibat dari inisiatif tersebut.
7 Inisiatif untuk mengurangi konsumsi energi tidak langsung dan
pengurangan yang dicapai
Aspek: Air
8 Total pengambilan air per sumber
9 Sumber air yang terpengaruh secara signifikan akibat pengambilan air
10 Persentase dan total volume air yang digunakan kembali dan didaur ulang
Aspek Biodiversitas (Keanekaragaman Hayati)
11 Lokasi dan Ukuran Tanah yang dimiliki, disewa, dikelola oleh organisasi
pelapor yang berlokasi di dalam, atau yang berdekatan dengan daerah yang
diproteksi (dilindungi?) atau daerah-daerah yang memiliki nilai
keanekaragaman hayati yang tinggi di luar daerah yang diproteksi
12 Uraian atas berbagai dampak signifikan yang diakibatkan oleh aktivitas,
produk, dan jasa organisasi pelapor terhadap keanekaragaman hayati di
daerah yang diproteksi (dilindungi) dan di daerah yang memiliki
keanekaragaman hayati bernilai tinggi di luar daerah yang diproteksi
(dilindungi)
13 Perlindungan dan Pemulihan Habitat
14 Strategi, tindakan, dan rencana mendatang untuk mengelola dampak
terhadap keanekaragaman hayati
15 Jumlah spesies berdasarkan tingkat risiko kepunahan yang masuk dalam
Daftar Merah IUCN (IUCN Red List Species) dan yang masuk dalam
daftar konservasi nasional dengan habitat di daerah-daerah yang terkena
dampak operasi
Aspek: Emisi, Efluen dan Limbah
16 Jumlah emisi gas rumah kaca yang sifatnya langsung maupun tidak
langsung dirinci berdasarkan berat
17 Emisi gas rumah kaca tidak langsung lainnya diperinci berdasarkan berat
18 Inisiatif untuk mengurangi emisi gas rumah kaca dan pencapaiannya
19 Emisi bahan kimia yang merusak lapisan ozon (ozone-depleting
substances/ODS) diperinci berdasarkan berat
20 NOx, SOx dan emisi udara signifikan lainnya yang diperinci berdasarkan
jenis dan berat
21 Jumlah buangan air menurut kualitas dan tujuan
22 Jumlah berat limbah menurut jenis dan metode pembuangan
23 Jumlah dan volume tumpahan yang signifikan
24 Berat limbah yang diangkut, diimpor, diekspor, atau diolah yang dianggap
berbahaya menurut Lampiran Konvensi Basel I, II, III dan VIII, dan
persentase limbah yang diangkut secara internasional.
25 Identitas, ukuran, status proteksi dan nilai keanekaragaman hayati badan air
serta habitat terkait yang secara signifikan dipengaruhi oleh pembuangan
dan limpasan air organisasi pelapor.
Aspek: Produk dan Jasa
26 Inisiatif untuk mengurangi dampak lingkungan produk dan jasa dan sejauh
mana dampak pengurangan tersebut.
27 Persentase produk terjual dan bahan kemasannya yang ditarik menurut
kategori.
Aspek: Kepatuhan
28 Nilai Moneter Denda yang signifikan dan jumlah sanksi nonmoneter atas
pelanggaran terhadap hukum dan regulasi lingkungan.
Aspek: Pengangkutan/Transportasi
29 Dampak lingkungan yang signifikan akibat pemindahan produk dan
barang-barang lain serta material yang digunakan untuk operasi
perusahaan, dan tenaga kerja yang memindahkan.
Aspek: Menyeluruh
30 Jumlah pengeluaran untuk proteksi dan investasi lingkungan menurut jenis.
Praktek Tenaga Kerja dan Pekerjaan yang Layak
Aspek: Pekerjaan
1 Jumlah angkatan kerja menurut jenis pekerjaan, kontrak pekerjaan, dan
wilayah.
2 Jumlah dan tingkat perputaran karyawan menurut kelompok usia, jenis
kelamin, dan wilayah.
3 Manfaat yang disediakan bagi karyawan tetap (purna waktu) yang tidak
disediakan bagi karyawan tidak tetap (paruh waktu) menurut kegiatan
pokoknya.
Aspek: Tenaga kerja / Hubungan Manajemen
4 Persentase karyawan yang dilindungi perjanjian tawar-menawar kolektif
tersebut.
5 Masa pemberitahuan minimal tentang perubahan kegiatan penting,
termasuk apakah hal itu dijelaskan dalam perjanjian kolektif tersebut.
Aspek: Kesehatan dan Keselamatan Jabatan
6 Persentase jumlah angkatan kerja yang resmi diwakili dalam panitia
Kesehatan dan Keselamatan antara manajemen dan pekerja yang membantu
memantau dan memberi nasihat untuk program keselamatan dan kesehatan
jabatan.
7 Tingkat kecelakaan fisik, penyakit karena jabatan, hari-hari yang hilang,
dan ketidakhadiran, dan jumlah kematian karena pekerjaan menurut
wilayah.
8 Program pendidikan, pelatihan, penyuluhan/bimbingan, pencegahan,
pengendalian risiko setempat untuk membantu para karyawan, anggota
keluarga dan anggota masyarakat, mengenai penyakit berat/berbahaya.
9 Masalah kesehatan dan keselamatan yang tercakup dalam perjanjian resmi
dengan serikat karyawan.
Aspek: Pelatihan dan Pendidikan
10 Rata-rata jam pelatihan tiap tahun tiap karyawan menurut
kategori/kelompok karyawan.
11 Program untuk pengaturan keterampilan dan pembelajaran sepanjang hayat
yang menujang kelangsungan pekerjaan karyawan dan membantu mereka
dalam mengatur akhir karier.
12 Persentase karyawan yang menerima peninjauan kinerja dan
pengembangan karier secara teratur.
Aspek: Keberagaman dan Kesempatan Setara
13 Komposisi badan pengelola/penguasa dan perin cian karya¬wan tiap
kategori/kelompok menurut jenis kelamin, kelompok usia, keanggotaan
kelom pok minoritas, dan keanekaragaman indikator lain.
14 Perbandingan/rasio gaji dasar pria terhadap wanita menurut
kelompok/kategori karyawan.
Hak Asasi Manusia
Aspek : Praktek Investasi dan Pengadaan
1 Persentase dan jumlah perjanjian investasi signifikan yang memuat klausul
HAM atau telah menjalani proses skrining/ filtrasi terkait dengan aspek hak
asasi manusia.
2 Persentase pemasok dan kontraktor signifikan yang telah menjalani proses
skrining/ filtrasi atas aspek HAM
3 Jumlah waktu pelatihan bagi karyawan dalam hal mengenai kebijakan dan
serta prosedur terkait dengan aspek HAM yang relevan dengan kegiatan
organisasi, termasuk persentase karyawan yang telah menjalani pelatihan.
Aspek: Nondiskriminasi
4 Jumlah kasus diskriminasi yang terjadi dan tindakan yang
diambil/dilakukan.
Aspek: Kebebasan Berserikat dan Berunding Bersama Berkumpul
5 Segala kegiatan berserikat dan berkumpul yang diteridentifikasi dapat
menimbulkan risiko yang signifikan serta tindakan yang diambil untuk
mendukung hak-hak tersebut.
Aspek: Pekerja Anak
6 Kegiatan yang identifikasi mengandung risiko yang signifikan dapat
menimbulkan terjadinya kasus pekerja anak, dan langkah-langkah yang
diambil untuk mendukung upaya penghapusan pekerja anak.
Aspek: Kerja Paksa dan Kerja Wajib
7 Kegiatan yang teridentifikasi mengandung risiko yang signifikan dapat
menimbulkan kasus kerja paksa atau kerja wajib, dan langkah-langkah
yang telah diambil untuk mendukung upaya penghapusan kerja paksa atau
kerja wajib.
Aspek: Praktek/Tindakan Pengamanan
8 Persentase personel penjaga keamanan yang ter latih dalam hal kebijakan
dan prosedur organisasi terkait dengan aspek HAM yang relevan dengan
kegiatan organisasi
Aspek: Hak Penduduk Asli
9 umlah kasus pelanggaran yang terkait dengan hak penduduk asli dan
langkah-langkah yang diambil.
Masyarakat/ Sosial
Aspek: Komunitas
1 Sifat dasar, ruang lingkup, dan keefektifan setiap program dan praktek yang
dilakukan untuk menilai dan mengelola dampak operasi terhadap
masyarakat, baik pada saat memulai, pada saat beroperasi, dan pada saat
mengakhiri.
Aspek: Korupsi
2 Persentase dan jumlah unit usaha yang memiliki risiko terhadap korupsi.
3 Persentase pegawai yang dilatih dalam kebijakan dan prosedur antikorupsi.
4 Tindakan yang diambil dalam menanggapi keja dian korupsi.
Aspek: Kebijakan Publik
5 Kedudukan kebijakan publik dan partisipasi dalam proses melobi dan
pembuatan kebijakan publik.
6 Nilai kontribusi finansial dan natura kepada partai politik, politisi, dan
institusi terkait berdasarkan negara di mana perusahaan beroperasi.
Aspek: Kelakuan Tidak Bersaing
7 Jumlah tindakan hukum terhadap pelanggaran ketentuan antipersaingan,
anti-trust, dan praktek monopoli serta sanksinya.
Aspek: Kepatuhan
8 Nilai uang dari denda signifikan dan jumlah sanksi nonmoneter untuk
pelanggaran hukum dan pera turan yang dilakukan.
Tanggung Jawab Produk
1 Aspek: Kesehatan dan Keamanan Pelanggan
2 Jumlah pelanggaran terhadap peraturan dan etika mengenai dampak
kesehatan dan keselamatan suatu produk dan jasa selama daur hidup, per
produk.
Aspek: Pemasangan Label bagi Produk dan Jasa
3 Jenis informasi produk dan jasa yang dipersyaratkan oleh prosedur dan
persentase produk dan jasa yang signifikan yang terkait dengan informasi
yang dipersyaratkan tersebut.
4 Jumlah pelanggaran peraturan dan voluntary codes mengenai penyediaan
informasi produk dan jasa serta pemberian label, per produk.
5 Praktek yang berkaitan dengan kepuasan pelanggan termasuk hasil survei
yang mengukur kepuasaan pelanggan.
Aspek: Komunikasi Pemasaran
6 Program-program untuk ketaatan pada hukum, standar dan voluntary codes
yang terkait dengan komunikasi pemasaran, termasuk periklanan, promosi,
dan sponsorship.
7 Jumlah pelanggaran peraturan dan voluntary codes sukarela mengenai
komunikasi pemasaran termasuk periklanan, promosi, dan sponsorship,
menurut produknya.
Aspek: Keleluasaan Pribadi (privacy) Pelanggan
8 Jumlah keseluruhan dari pengaduan yang berdasar mengenai pelanggaran
keleluasaan pribadi (privacy) pelanggan dan hilangnya data pelanggan
Aspek: Kepatuhan
9 Nilai moneter dari denda pelanggaran hukum dan peraturan mengenai
pengadaan dan penggunaan produk dan jasa
Lampiran 2: Perhitungan Nilai Perusahaan
No Kode Nama Perusahaan Q
Perusahaan 2010 2011 2012
1 ADES
PT Akasha Wira International
Tbk 3,637 2,487 3,373
2 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 5,834 6,212 6,472
3 BRAM Indo Kordsa Tbk 4,787 18,543 23,319
4 ETWA PT Eterindo Wahanatama Tbk 0,851 1,065 0,857
5 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 2,775 2,944 1,809
6 HMSP PT HM Sampoerna Tbk 6,514 9,295 10,495
7 ICBP
Indofood CBP Sukses Makmur
Tbk 7,816 7,718 8,078
8 INAF Indofarma Tbk 0,914 0,907 1,314
9 KLBF PT Kalbe Farma Tbk 1,185 1,047 5,933
10 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 1,612 1,57 0,832
11 PYFA PT Pyridam Farma Tbk 0,908 1,1 1,044
12 SMSM PT Selamat Sempurna Tbk 2,003 2,132 2,953
13 SPMA Suparma Tbk 0,722 0,724 0,728
14 SRSN PT Indo Acidatama Tbk 1,365 1,202 1,079
15 ULTJ
PT Ultrajaya Milk Industry &
Trading Company Tbk 2,095 1,788 1,894
16 UNVR PT Unilever Indonesia Tbk 15,009 14,333 13,943
Jumlah 58,027 73,067 84,123
Rata-rata 3,627 4,567 5,258
Lampiran 3: Hasil perhitungan Discretionary Accrual
No Kode Nama Perusahaan DACCit
Perusahaan 2010 2011 2012
1 ADES
PT Akasha Wira International
Tbk 0,271 0,736 0,920
2 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 0,878 0,545 0,620
3 BRAM Indo Kordsa Tbk 0,701 1,845 0,484
4 ETWA PT Eterindo Wahanatama Tbk 0,472 0,559 0,967
5 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 1,241 1,433 0,729
6 HMSP PT HM Sampoerna Tbk 2,707 0,801 0,621
7 ICBP
Indofood CBP Sukses Makmur
Tbk 1,589 1,281 0,448
8 INAF Indofarma Tbk 0,108 0,625 0,109
9 KLBF PT Kalbe Farma Tbk 0,402 0,314 0,517
10 PSDN PT Prasidha Aneka Niaga Tbk 1,104 1,069 0,771
11 PYFA PT Pyridam Farma Tbk 0,643 0,579 0,675
12 SMSM PT Selamat Sempurna Tbk 0,687 0,754 0,937
13 SPMA Suparma Tbk 0,921 0,868 0,836
14 SRSN PT Indo Acidatama Tbk 0,192 0,286 0,251
15 ULTJ
PT Ultrajaya Milk Industry &
Trading Company Tbk 0,797 0,706 0,822
16 UNVR PT Unilever Indonesia Tbk 0,724 1,144 0,953
TOTAL 13,436 13,544 10,659
Lampiran 4: Output SPSS 21 setelah Transform
Persamaan 1
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
LnNP 48 -,33 3,15 ,9702 1,01200
LnML 48 -2,23 1,00 -,4128 ,63380
CSR 48 ,266 1,354 ,49017 ,178949
Valid N (listwise) 48
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R
Square
Std. Error of the
Estimate
1 ,344a ,118 ,099 ,96050
a. Predictors: (Constant), LnML
b. Dependent Variable: LnNP
Coefficientsa
Model Unstandardized
Coefficients
Standardized
Coefficients
t Sig.
B Std. Error Beta
1
(Constant) 1,197 ,166 7,211 ,000
LnML ,549 ,221 ,344 2,485 ,017
a. Dependent Variable: LnNP
Persamaan 2
Coefficientsa
Model Unstandardized
Coefficients
Standardized
Coefficients
t Sig.
B Std. Error Beta
1
(Constant) ,132 ,023 5,868 ,000
LnML ,028 ,030 ,138 ,943 ,350
a. Dependent Variable: AbsRes_2
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R
Square
Std. Error of the
Estimate
1 ,138a ,019 -,002 ,13059
a. Predictors: (Constant), LnML
b. Dependent Variable: AbsRes_2
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